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Resumen 
A partir del supuesto de que algunas regiones pueden reaccio­
nar con más fuerza que otras a los comportamientos de las 
variables macroeconómicas nacionales, tales como cambios 
propiciados por la política económica, variaciones en los pre­
cios relativos y/o innovaciones tecnológicas, en este documen­
to se exploran las características del ciclo de la economía 
risaraldense en los períodos 1980 - 2002. Para ello se evalúa 
en que medida el ciclo productivo de Risaralda ha estado rela­
cionado con el patrón nacional o si, por el contrario, ha esta­
do fundamentalmente determinado por eventos particulares 
del departamento y/o por los cambios en las condiciones eco­
nómicas internacionales, especialmente en lo que tiene que 
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ver con la evolución del mercado internacional del café. Se 
encuentra que el ciclo regional ha tenido una mayor duración 
promedio y una mayor volatilidad en comparación al ciclo na­
cional, lo que confirma la hipótesis inicial. 
Palabras clave: Economía Regional, Ciclo económico y Ciclo 
Regional 
Clasificación JEL: 011, R11. 
Abstract 
From the assumption that some regions can react with stronger 
forces than others, to the behaviours of the national 
macroeconomic variables, such as changes caused by the 
economic policies, technological variations in the relative prices 
and/or technological innovations, it is intended to explore in 
this document, the characteristics of the Risaralda economic 
cycle during the 1980 - 2002 periods. For this purpose, it is 
evaluated the way Risaralda' s productive cycle has been related 
to the national pattern, or if, on the contrary, it has been 
fundamentally determined by particular events of the 
department and/or the changes in international economic 
conditions, especially in everything that has to do with the 
evolution of the international coffee market. It is found that 
the regional cycle has had a greater duration average and a 
greater volatility in comparison to the national cycle, which 
confirms the initial hypothesis. 
Key words :Regional Economy, Ciclo económico y Ciclo Regio­

nal 

JEL Classification: 011 ,R11. 

1. Introducción 
A partir de los años cincuenta de la anterior centuria, los eco­
nomistas se han empeñado en explicar las causas del creci­
miento de las economías. Entre los esfuerzos iniciales se desta­
can los trabajos teóricos de Solow, Swan, las adaptaciones del 
trabajo de Ramsey realizadas por Cass y Koopman a través de 
los procesos de control óptimo; los mismos que han sido com-
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plementados en la época reciente con los enfoques del creci­
miento endógeno, que se dieron paso a partir de la publica­
ción en 1986 de la tesis doctoral de Paul Romer y los desarro­
llos posteriores de Robert Lucas, Sergio Rebelo y Robert Barro. 
En estos trabajos se discuten y plantean los principales deter­
minantes del crecimiento de largo plazo y se da cuenta de una 
buena cantidad de hechos estilizados 2 • Sin embargo, para 
simplificar la exposición, estos modelos suponen un crecimien­
to estacionario, a lo que se podría argumentar con base en O. 
Blanchard y S. Fischer que "Aunque... las economías ... se ca­
racterizan por el crecimiento, este está lejos de ser estaciona­
rio. Expansiones y recesiones se alternan a través del tiempo, 
asociadas con movimientos en el desempleo" (citado por Arévalo, 
Castro y Villa, 2002, P11). 
Esos movimientos de corto plazo en el producto y en el empleo 
de una economía se conocen como fluctuaciones o ciclo eco­
nómico 3 . El estudio de los ciclos económicos en Colombia ha 
sido un área de investigación con relativo auge en los últimos 
años, ante la importancia de éstos en la explicación del com­
portamiento de la producción y el empleo y en la evaluación 
de los efectos de las políticas públicas sobre el desempeño 
económico del país. 
No obstante, las investigaciones han estado centradas en el 
análisis de los cambios en las variables que describen el com­
1 Especialmente en el caso de los desarrollos teóricos recientes, pues una de las princi­
pales diferencias entre la nueva generación de teóricos del crecimiento y la de los años 
sesenta es el interés de los primeros por los temas de carácter empírico (Sala -1- Martin, 
1999). 
2 En realidad la actividad económica se encuentra sometida a una gran variedad de 
movimientos o fluctuaciones, algunas de las cuales son claramente definibles, lo que 
permite clasificarlas de manera sistemática. Al lado de éstas hay una multitud de cambios 
inciertos, no clasificables e imprecisos, que pueden llamarse factores accidentales, como 
los derivados de fenómenos climáticos y de cambios políticos imprevistos. Es decir, las 
variaciones de la actividad económica pueden agruparse en dos grandes categorías: 
cambios no recurrentes y fluctuaciones recurrentes. Desde la perspectiva de la ciencia 
económica, los movimientos importantes son los de carácter recurrente. Finalmente, 
cabe señalar que las fluctuaciones de corto plazo pueden dividirse en dos grupos: las 
estacionales y las cíclicas. La estacionalidad de una magnitud económica se define como 
su repetición con una amplitud estable y una periodicidad regular, inferior a un año. Sin 
esta última convención, la distinción entre fluctuaciones estacionales y ciclos económi­
cos propiamente dichos no sería suficientemente clara. 
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portamiento económico del país; obviándose con ello el hecho 
de que el país está compuesto por una diversidad de regiones 
que pueden responder de manera diferente a las cambiantes 
circunstancias económicas; y que dicho comportamiento agre­
gado es sola el resultado de las conductas individuales de los 
agentes; agrupados en este caso en regiones. 
Algunas regiones pueden reaccionar con más fuerza que otras 
a los comportamientos de las variables macroeconómicas na­
cionales, tales como cambios propiciados por la política eco­
nómica, variaciones en los precios relativos y/o innovaciones 
tecnológicas. Según Carlina y Sill (2000), ello guarda relación 
con las diferencias en la estructura productiva, el tamaño de 
los mercados y el grado de integración interregional, entre 
otras características de la economía regional. 
Por ejemplo, diferencias en la estructura industrial regional 
pueden contribuir a explicar las diferencias en el ciclo econó­
mico de las regiones, y de este con el ciclo económico nacio­
nal. Regiones con una composición industrial diferente pueden 
experimentar un comportamiento distinto en el ritmo de su 
producto, con lo cual se abre la posibilidad de hablar de ciclos 
económicos regionales (Carlina y SiII, 2000; Zuccardi Huertas, 
2002, P 45). 
Con base en lo anterior, acá se quiere explorar las característi­
cas del ciclo de la economía risaraldense en los períodos 1980 
- 2002. Para ello se evaluará la medida en que el ciclo produc­
tivo de Risaralda ha estado relacionado con el patrón nacional 
o si, por el contrario, ha estado fundamentalmente determina­
do por eventos particulares del departamento y/o por los cam­
bios en las condiciones económicas internacionales, especial­
mente en lo que tiene que ver con la evolución del mercado 
internacional del café. 
La importancia del ejercicio propuesto reside en que en Co­
lombia se ha avanzado poco en la identificación de los ciclos 
regionales, y en la relación de estos con los patrones cíclicos 
nacionales y las variables internacionales. El trabajo está es­
tructurado en tres partes la primera de las cuales es esta intro-
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ducción. En la segunda sección se hace una revisión de las 
características del ciclo económico risaraldense, comparándo­
lo con el ciclo económico nacional y mirando sus comovimientos. 
En última instancia se estima un modelo que pretende evaluar 
los determinantes del componente cíclico del producto regio­
nal. 
2. Características del ciclo económico risaraldense. 
Generalmente el ciclo económico ha sido definido como los 
movimientos del producto y el empleo en el corto plazo alrede­
dor de su tendencia de largo plazo. Movimientos que no son 
uniformes en duración ni en amplitud y resulta imposible su 
predicción con modelos deterministas. Así entendida, el ciclo 
económico no es una construcción teórica, sino un hecho em­
pírico que se manifiesta en todos los países y regiones a partir 
de cierta etapa de desarrollo económico. 
En una perspectiva tradicional, se ha considerado que los c~m­
bios en el producto y el empleo que ocurren durante el Ciclo 
económico son eventos temporales. Bajo este punto de vista, 
las fluctuaciones (o componente cíclico de una serie temporal) 
corresponden a oscilaciones estocásticas alrededor de una ten­
dencia determinística; movimientos aleatorios que no afectan, 
de manera permanente, la tendencia en sí misma. En tal caso, 
y desde el punto de vista estadístico, el ciclo se define como las 
desviaciones con respecto al sendero tendencia!. 
En relación con lo expuesto Carlina y SiII (1997) señalan que, 
a través del tiempo, las economías nacionales y regionales cr~­
cen a medida que las firmas adquieren nuevas plantas y equI­
pos, introducen nuevos métodos de producción y/o incrementan 
el nivel de capital humano. Esa mayor disponibilidad de recur­
sos da como resultado un ascenso en la tendencia del ingreso 
y el producto. A su vez, la visión tradicional del ciclo considera 
que esa tendencia de crecimiento es constante a través del 
tiempo y los movimientos de largo plazo en el producto y el 
ingreso son predecibles 4. 
4 Como lo resaltan Carlino y 5i/l, 1997. La visión tradicional reconoce que esa tendencia 
puede cambiar; sin embargo, las fuerzas que pueden provocar esos cambios son poco 
frecuentes y ocurren en intervalos muy largos de tiempo. 
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De manera reciente algunos economistas han cuestionado la 
visión tradicional y sugieren que algunos cambios que ocurren 
durante el ciclo económico pueden no ser temporales. En al 
década de los ochenta del siglo pasado Charles Nelson y Charles 
Plosser (citado por Carlino y SiII, 1997) mostraron que algunos 
cambios permanentes en el produdo y el empleo podrían ser 
el resultado de shocks (cambios no esperados en una variable) 
observad?s en la economía. De acuerdo con esta perspectiva, 
un cambio en el producto puede dividirse en dos partes, el 
componente tendencial y el componente cíclico, ninguno de 
los cuales es constante a través del tiempo. 
Es decir, bajo este enfoque el componente tendencial es 
estocástico, dado que carece de una dinámica autónoma (una 
tasa de crecimiento constante e independiente de los fenóme­
nos accidentales) y, por el contrario, es el resultado de la 
sumatorio de todos los movimientos aleatorios. En tal caso no 
hay una separación formal entre tendencia y ciclo, pues todos 
y cada uno de los fadores aleatorios podrían hacer variar la 
tendencia, convirtiéndola en un proceso estocástico. 
De acuerdo con lo anterior, la discusión sobre la naturaleza 
del ciclo económico se concentra en determinar si este puede 
definirse como un movimiento exógeno o endógeno al sistema 
tendencia - desviaciones. En el primer caso, se trata de visiones 
determinísticas que conciben al ciclo como el resultado de per­
turbaciones aleatorias que impactan al sistema económico, 
rompen su equilibrio (el cual se considera como el estado na­
tural de la dinámica económica y se realiza a lo largo de una 
línea con pendiente constante) y desencadenan una serie de 
fluduaciones que tienden a disminuir con el tiempo. Esta idea 
de ciclo estocástico alrededor de una tendencia determinística 
equivale al concepto de serie de tiempo con tendencia en su 
media (Suriñach Caralt, et al, 1995). 
la visión opuesta considera que el ciclo económico es de natu­
raleza endógena. Así, la tendencia no obedece a una forma 
funcional perfectamente determinada y uniforme en el curso 
del tiempo; en la medida en que cada perturbación aleatoria 
puede provocar movimientos que se alejan de manera indefi­
nida de la tendencia existente, sin girar alrededor de ella. lo 
anterior limita en forma significativa el análisis económico, en 
tanto descarta la existencia de un movimiento tendencial sus­
ceptible de ser utilizado como patrón de comparación con otros 
componentes de la serie temporal. Finalmente, esta idea de 
ciclo económico alrededor de una tendencia estocástica equi­
vale al concepto de serie de tiempo con tendencia en la media 
y en la varianza (Suriñach Caralt, et al, 1995). 
En este punto de la controversia es necesario recoger los avan­
ces de la investigación econométrica de las series de tiempo. A 
partir de la misma, si se considera una serie de tiempo como la 
realización de un proceso estocástico, las tendencias en la me­
dia y en la varianza pueden estar provocadas por la existencia 
de raíces unitarias en el polinomio de la representación 
autorregresiva del proceso (ecuación 1). 
E, : Ruido blanco. (1) 
Si fl = 1, entonces la ecuación 1 representa un paseo aleatorio 
con deriva, donde es posible mostrar la presencia de tendencia 
en la media y la varianza de la serie. Para ello se supone un 
valor inicial de la serie igual a Yo. De esta forma se tiene que, 
Por lo que al final de la iteración se tendrá: 
I 
Y, =at+ Yo +Le; (2) 
;=1 
Tomando esperanza a Yt en la ecuación 2, 
Es decir, la media de la serie tiende a infinito cuando el tiempo 
(t) tiende a infinito. En otros términos, el primer momento de 
la serie es infinito y varía en función del tiempo. De igual 
forma, al obtener la varianza de Yt en la ecuación 2, se en­
cuentra que el segundo momento de la serie (la varianza) es 
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tendencia - desviaciones. En el primer coso, se troto de visiones 
determinísticas que conciben 01 ciclo como el resultado de per­
turbaciones aleatorios que impactan 01 sistema económico, 
rompen su equilibrio (el cual se considero como el estado na­
tural de lo dinámico económico y se realiza o lo largo de uno 
línea con pendiente constante) y desencadenan una serie de 
fluctuaciones que tienden o disminuir con el tiempo. Esto ideo 
de ciclo estocástico alrededor de una tendencia determinística 
equivale al concepto de serie de tiempo con tendencia en su 
medio (Suriñach Caralt, et 01, 1995). 
Lo visión opuesto considero que el ciclo económico es de natu­
raleza endógena. Así, lo tendencia no obedece o uno formo 
funcional perfectamente determinada y uniforme en el curso 
del tiempo; en lo medido en que coda perturbación aleatorio 
puede provocar movimientos que se alejan de manero indefi­
nido de lo tendencia existente, sin girar alrededor de ella. Lo 
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anterior limito en formo significativo el análisis económico, en 
tonto descarto lo existencia de un movimiento tendencial sus­
ceptible de ser utilizado como patrón de comparación con otros 
componentes de lo serie temporal. Finalmente, esto ideo de 
ciclo económico alrededor de uno tendencia estocástico equi­
vale 01 concepto de serie de tiempo con tendencia en lo medio 
y en lo varianza (Suriñach Caralt, et 01, 1995). 
En este punto de lo controversia es necesario recoger los avan­
ces de lo investigación econométrica de los series de tiempo. A 
partir de lo mismo, si se considero una serie de tiempo como la 
realización de un proceso estocástico, las tendencias en lo me­
dio y en lo varianza pueden estor provocados por lo existencia 
de raíces unitarios en el polinomio de lo representación 
autorregresiva del proceso (ecuación 1). 
El : Ruido blanco. (1)· 
Si 13 = 1, entonces lo ecuación 1 represento un poseo aleatorio 
con derivo, donde es posible mostrar lo presencio de tendencia 
en lo medio y lo varianza de la serie. Poro ello se supone un 
valor inicial de lo serie igual o Yo. De esto formo se tiene que, 
Y2 =a +.r. +E2 =a +(a +Yo + El )+ E2 
Por lo que 01 final de lo iteración se tendró: 
t (2)1'; =at+Yo+LE¡ 
;=1 
Tomando esperanzo o Yt en lo ecuación 2, 
Es decir, lo medio de lo serie tiende o infinito cuando el tiempo 
(t) tiende o infinito. En otros términos, el primer momento de 
lo serie es infinito y varío en función del tiempo. De igual 
forma, 01 obtener lo varianza de Yt en lo ecuación 2, se en­
cuentro que el segundo momento de lo serie (lo varianza) es 
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infinito y varia en función de tiempo. 
ryv(r.)= tc1 2 • a; : varianza de los residuos. 
1 f ' 
Desde el punto de vista econométrico, la tarea es entonces 
determinar la existencia de raíz unitaria en el proceso 
autorregresivo del PIB de Risaralda, para lo cual se recurrirá a 
la p:ueba de Dickey - Fuller aumentada (ADF). Por razones 
t~óflcas y prácticas (Gujarati, 1997), es conveniente aplicar 
dicha prueba al polinomio de la ecuación 1 aumentado con la 
inclusión de la variable tiempo (t), tal como aparece en la 
ecuación 3. 
(3) 
Si al estimar la regresión de la forma planteada por 3 se en­
cuentra que dicho proceso autorregresivo posee raíz unitaria 
(~ = 1), se puede concluir que la serie de tiempo PIB de Risaralda 
presenta tendencia estocástica; de lo contrario, la serie pre­
senta una tendencia determinística. 
A su vez, si se encuentra evidencia de la existencia de una 
tendencia determinística en la serie del PIB, resulta válido asu­
mir el ciclo como los residuos estimados; dado que, por cons­
trucción, el término de error Et es la desviación de la serie 
respecto a su tendencia. Además, por ser ruido blanco, cada 
uno de estos valores no puede ser predicho por el dato ante­
rior de la serie y posee un carácter de choque externo con 
efectos transitorios; es decir, sin repercusiones permanentes 
sobre la tendencia. 
C?mo se muestra en el gráfico y el cuadro No 1, la prueba 
Dlckey - Fuller ampliada (ADF) evidencia que el proceso 
autorreg~esivo de la forma contenida en la ecuación 3 para el 
PIB de Rlsaralda posee raíz unitaria, y que dicha serie es inte­
~rada d~ ?rden un~ (1(1)). Por lo anterior es claro que la prác­
tica tradicional ambo planteada no es válida, siendo necesa­
rio el uso de filtros especializados para obtener la tendencia 
estocástica. Uno de los más utilizados es el propuesto por Hodrick 
y Prescot (Mendoza y Rendón, 1998, p 705). 
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Gráfico No 1: PIB del Risaralda 1980-2002 (pesos de 1994). 
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Cuadro No 1: Pruebas Dickey-Fuller de raíces unitarias para el 
PIB del Risaralda. 
I[ ANÁLISIS V ALORES EN NIVELES ~ ~ 
" v. ".~v' v1 ~ " "~-_.._'.' 
'i 1% Vr.Valor estadístico prueba Dickey-Fuller 
'i 
crítico' 14.441~ •
-0.984651Ampliada' 
5% Vr. L3.633~ ~crítico ••: 
10% Vr.i -13.25~!crítico 
L •. 
AN~I"I§JS V;\LORES ENPRItv1~R~ DifERENCIA 
L ... 
Valor estadístico prueba Dickey-Fuller l 1% Vr. 13.7~5~~
-2.828637 1 crítico'.. ...Ampliada' 
Vr.r: 5% J3.011~!i 'crítico 
10% Vr. 
I [2.645;: 
. . ........ ....... ...... .....' .... . ... 
 crítico 
1" Valores críticos para la prueba deh¡p6tesis de 'u-;'~raíz unitaria desarrollados por 
¡ .. ~.....~.. ................... MacKinnon 
~ Fuente: DANE, cálculos propios 
El filtro Hodrick - Prescott (H-P) busca identificar el 
componente estocástico de la tendencia, ajustando una 
serie variable en el tiempo sin necesidad de definir los puntos 
de quiebre estructural. A nivel metodológico, el filtro parte de 
suponer que la serie Yt es el resultado de la suma de un efecto 
tendencial y un efecto cíclico (ecuación 4). 
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infinito y varia en función de tiempo. 
" .v(y.)= ta 2 • a; : varianza de los residuos. E E' 
Desde el punto de vista econométrico, la tarea es entonces 
determinar la existencia de raíz unitaria en el proceso 
autorregresivo del PIB de Risaralda, para lo cual se recurrirá a 
la prueba de Dickey - Fuller aumentada (ADF). Por razones 
t~óricas y prácticas (Guiarati, 1997), es conveniente aplicar 
dicha prueba al polinomio de la ecuación 1 aumentado con la 
inclusión de la variable tiempo (t), tal como aparece en la 
ecuación 3. 
(3) 
Si al estimar la regresión de la forma planteada por 3 se en­
cuentra que dicho proceso autorregresivo posee raíz unitaria 
(~ = 1), se puede concluir que la serie de tiempo PIB de Risaralda 
presenta tendencia estocástica; de lo contrario, la serie pre­
senta una tendencia determinística. 
A su vez, si se encuentra evidencia de la existencia de una 
tendencia determinística en la serie del PIB, resulta válido asu­
mir el ciclo como los residuos estimados; dado que, por cons­
trucción, el término de error Et es la desviación de la serie 
respecto a su tendencia. Además, por ser ruido blanco, cada 
uno de estos valores no puede ser predicho por el dato ante­
rior de la serie y posee un carácter de choque externo con 
efectos transitorios; es decir, sin repercusiones permanentes 
sobre la tendencia. 
C?mo se muestra en el gráfico y el cuadro No 1, la prueba 
Dlckey - Fuller ampliada (ADF) evidencia que el proceso 
autorregresivo de la forma contenida en la ecuación 3 para el 
PIB de Risaralda posee raíz unitaria, y que dicha serie es inte­
grada de orden uno (1(1)). Por lo anterior es claro que la prác­
tica tradicional arriba planteada no es válida, siendo necesa­
rio el uso de filtros especializados para obtener la tendencia 
estocástica. Uno de los más utilizados es el propuesto por Hodrick 
y Prescot (Mendoza y Rendón, 1998, p 705). 
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Gráfico No 1: PIB del Risaralda 1980-2002 (pesos de 1994). 
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Cuadro No 1: Pruebas Dickey-Fuller de raíces unitarias para el 
PIB del Risaralda. 
lL 	 ANÁLISIS VALORES EN I'IIVELES··.. --_·..· 
i Valor estadístico. prueba Dickey-Fuller [ 1% Vr. .~ 
Ampliada· -0.984651 . crítico.· 1 4.441 ; 
i 	 :[ 5% Vr. '~ 
! crítico. 13.6330 
: ,1 10.%Vr. ~ 
; '. .1 crítico. I 3.2535 
1!~~~~;~st~dísti~N;~~~:~~~FE~~e~N ~~~ Dlfr~-~1:~?.~. --1'--' 
i Ampliada· -2.828637 : crítico.· .. I 3.7856 
1 ,1 5% Vr. r ­; tcrítico. .3.0114_ 
¡ , 
' 
__~u'_ 	 :1 crí~~~ Vr. '1••••• •..• •••• _••.•. 2.645; 
l~~Scrítico.s para la prueba de ~~~~~i~o.~e una raíz unitaria desarro.llados por 
;!;:l=..=.=='-'='----'-'-____~~__'_"__"__'__ _'_'____"'___"..~Fu=ente: DANE, cálculos propios, 
El filtro Hodrick - Prescott (H-P) busca identificar el 
componente estocástico de la tendencia, ajustando una 
serie variable en el tiempo sin necesidad de definir los puntos 
de quiebre estructural. A nivel metodológico, el filtro parte de 
suponer que la serie Vt es el resultado de la suma de un efedo 
tendencial y un efedo cíclico (ecuación 4). 
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Donde 'tI es el componente tendencial y Ct es el componente 
cíclico, ambos expresados en logaritmos. A su vez, la tenden­
cia se representa como un proceso dinámico autorregresivo de 
orden "n", que adopta la forma de la ecuación 5. 
A (L)1'1 (5) 
Con L un operador de rezagos, tal que Ln = YI.n, y A(L) es un 
polinomio de operadores de rezagos. 
A partir de las ecuaciones 4 y 5, es claro que el componente 
cíclico, que es la serie menos la tendencia, también es un pro­
ceso autorregresivo de orden n, tal como se expresa en la 
ecuación 6. 
Ecuación en la que B(L) es igualmente un polinomio de rezagos. 
De otro lado, los polinomios A(L) y B(L) corresponden a los 
filtros de tendencia y cíclico en forma respectiva. 
El método propuesto por Hodrick y Prescot considera igual­
mente que la medida para suavizar el patrón de crecimiento 
tendencial ('tI) es la suma al cuadrado de su segunda diferen­
cia. Con ello se tiene un problema de programación en el que 
se busca extraer un componente de tendencia que minimiza la 
función de pérdida expresada en la ecuación 7; lo que equiva­
le a minimizar las desviaciones de la serie con respecto a la 
tendencia y las variaciones de la velocidad de cambio de la 
tendencia (Ortiz, 1995). 
n 2 
Min L {(Y, 1:1 )+ A[(1:1 -1:1_1)- (1:'_1 1:1- 2)D (7) 
r, i~l 
En esta última ecuación A es un factor de ponderación que 
controla el grado de suavizamiento de la curva de tendencia 
obtenida. Un valor pequeño de A produce una serie cercana a 
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la original (si A = O, ambas son idénticas) y uno elevado redu­
ce la sensibilidad de la tendencia a las fluctuaciones aleatorias 
(si A = a la tendencia se confunde con la tasa de crecimiento 
promedio de la serie) imponiéndose un comportamiento 
determinístico. 
Es decir, el valor de A define la varianza de la estimación del 
componente tendencial y ésta cae a medida que aumenta el 
factor de ponderación. Los criterios de selección del valor de I 
son poco transparentes, pero lo principal es escoger un valor 
que genere estimaciones cercanas a los resultados de otros 
métodos. Además, Hodrick y Prescott recomiendan para series 
trimestrales valores equivalentes a A= 1600 Y a A = 100 para 
series anuales (Mendoza y Rendón, 1998, p 706). 
La simplicidad es la gran virtud del filtro H-P para una aplica­
ción generalizada en series de tiempo no estacionarias. Sin 
embargo muchos autores critican el método, ya que no hay 
una estimación sino una separación arbitraria entre tendencia 
y ciclo, sin tener en cuenta las propiedades de la serie estudia­
da. A pesar de sus limitaciones el filtro ha sido bastante acep­
tado entre los académicos como una forma sencilla e inmedia­
ta de separar los componentes tendencial y cíclico en series 
como el desempleo, el PIB y otras variables afectadas por las 
fluctuaciones macroeconómicas. 
Mediante el filtro H-P se obtuvo el componente tendencial del 
PIB risaraldense. A su vez, y siguiendo la propuesta de R. Lucas 
(Posada, 1999), se estimó el componente cíclico de dicha va­
riable mediante la expresión contenida en la ecuación 8. 
(8)el = -'---'- "" log 1'; -log1:1
1'; 

El resultado de esta forma de cálculo se presenta en el gráfico 
No 2, donde CICRIS representa el componente cíclico del PIB 
del Risaralda y CINAL hace referencia al ciclo del PIB de la 
economía colombiana, obtenido mediante similar procedimien­
to. Aunque la base de datos disponible para su elaboración no 
permite el análisis en un horizonte más amplio del tiempo, es 
posible hacer algunos planteamientos preliminares orientados 
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y, =T, +C1 (4) 
Donde 'tI es el componente tendencial y Ct es el componente 
cíclico, ambos expresados en logaritmos. A su vez, lo tenden­
cia se represento como un proceso dinámico autorregresivo de 
orden "n", que adopto lo formo de lo ecuación 5. 
TI = Ln Q¡Y I ¡ = A(L)YI (5) 
;=1 
Con L un operador de rezagos, tal que Ln = Y'.n' y A(L) es un 
polinomio de operadores de rezagos. 
A partir de los ecuaciones 4 y S, es cloro que el componente 
cíclico, que es lo serie menos lo tendencia, también es un pro­
ceso autorregresivo de orden n, tal como se expreso en lo 
ecuación 6. 
Ecuación en lo que B(L) es igualmente un polinomio de rezagos. 
De otro lodo, los polinomios A(L) y B(L) corresponden o los 
filtros de tendencia y cíclico en formo respectivo. 
El método propuesto por Hodrick y Prescot considero igual­
mente que lo medido poro suavizar el patrón de crecimiento 
tendencial ('t,) es lo sumo 01 cuadrado de su segundo diferen­
cio. Con ello se tiene un problema de programación en el que 
se busco extraer un componente de tendencia que minimizo lo 
función de pérdida expresado en lo ecuación 7 i lo que equiva­
le o minimizar los desviaciones de lo serie con respecto a lo 
tendencia y los variaciones de lo velocidad de cambio de lo 
tendencia (Ortiz, 1995). 
(7)Min Ln {(YI - TI )+ }¡,[(TI - TI_1)- (T 1I _
T, ;~l 
En esto último ecuación A es un factor de ponderación que 
controlo el grado de suavizamiento de lo curvo de tendencia 
obtenido. Un valor pequeño de A produce uno serie cercano o 
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lo original (si A = O, ambos son idénticos) y uno elevado redu­
ce lo sensibilidad de lo tendencia o los fluctuaciones aleatorios 
(si A = a lo tendencia se confunde con lo toso de crecimiento 
promedio de lo serie) imponiéndose un comportamiento 
determinístico. 
Es decir, el valor de A define lo varianza de lo estimación del 
componente tendencial y ésto cae o medido que aumento el 
factor de ponderación. Los criterios de selección del valor de I 
son poco transparentes, pero lo principal es escoger un valor 
que genere estimaciones cercanos o los resultados de otros 
métodos. Además, Hodrick y Prescott recomiendan poro series 
trimestrales valores equivalentes o A= 1600 Y o A = 100 poro 
series anuales (Mendoza y Rendón, 1998, p 706). 
Lo simplicidad es lo gran virtud del filtro H-P poro uno aplica­
ción generalizada en series de tiempo no estacionarios. Sin 
embargo muchos autores critican el método, yo que no hoy 
uno estimación sino uno separación arbitrario entre tendencia 
y ciclo, sin tener en cuento los propiedades de lo serie estudia­
do. A pesar de sus limitaciones el filtro ha sido bastante acep­
tado entre los académicos como uno formo sencillo e inmedia­
to de separar los componentes tendencial y cíclico en series 
como el desempleo, el PIB y otros variables afectados por los 
fluctuaciones macroeconómicas. 
Mediante el filtro H-P se obtuvo el componente tendencial del 
PIB risaraldense. A su vez, y siguiendo lo propuesto de R. Lucas 
(Posado, 1999), se estimó el componente cíclico de dicho va­
riable mediante lo expresión contenido en lo ecuación 8. 
y. -TC = _1__1 "" log Y. -logT (8)
I 1 1r; 
El resultado de esto formo de cálculo se presento en el gráfico 
No 2, donde CICRIS represento el componente cíclico del PIB 
del Risaralda y CINAL hoce referencia 01 ciclo del PIB de lo 
economía colombiana, obtenido mediante similar procedimien­
to. Aunque lo base de datos disponible poro su elaboración no 
permite el análisis en un horizonte más amplio del tiempo, es 
posible hacer algunos planteamientos preliminares orientados 
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a la caracterización de las fluctuaciones de corto plazo de la 
economía risaraldense. 
Gráfico No 2: Ciclo del PIB risaraldense y colombiano, 
1980-2002 
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Fuente: DANE, cuentas regionales, cálculos propios 
En primer lugar, en el gráfico se observa que al iniciar la déca­
da de los ochenta la economía risaraldense se encontraba en 
una etapa de contracción del ciclo, mientras que en el período 
reciente enfrenta un período de relativo auge; de igual modo 
entre 1984 y 1998 dicha economía vivió un ciclo completo de 
auge y recesión, lo cual evidencia una duración promedio de 
14 años considerablemente superior al promedio de 8 años 
para el ciclo colombiano (Posada, 1999). 
De otro lado, el gráfico del componente cíclico de ambas se­
ries nacional y regional revela una mayor amplitud o volatilidad 
del ciclo de la economía risaraldense, cuya desviación estándar 
(0.0515) es el doble de la observada para la economía colom­
biana (0.0252); lo que en parte confirma la hipótesis inicial 
según la cual algunas regiones pueden reaccionar de manera 
distinta, a como lo hacen otras o la misma economía nacional, 
frente a cambios propiciados por la política económica, las 
variaciones en los precios relativos y/o las innovaciones tecno­
lógicas; ello debido posiblemente a las diferencias en la estruc­
tura productiva, el tamaño de los mercados, el grado de inte­
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gración interregional y otra serie de car~ct~~ísticas 
diferenciadoras de las regiones, que en todo caso lustlflcan un 
trabajo sobre los ciclos económicos regionales (Carlino y SiII, 
2000; Zuccardi Huertas, 2002, p 45). 
En la próxima sección se aportará evidencia que ay~dará a 
identificar los factores que en el departamento de Rlsaralda 
han estado determinando su comportamiento cíclico, todo ello 
dentro del propósito de aclarar cuales han sido las caracterís­
ticas diferenciadoras del ciclo regional frente al nacional y, por 
consiguiente, las causas de la respuesta asimétrica de aquel a 
las innovaciones antes mencionadas. 
En relación con el comovimiento de las series, el cual constitu­
ye uno de los elementos más relevantes del fenómen~ .empírico 
llamado ciclo económico, un indicador bastante utilizado en 
su evaluación es el coeficiente de correlación simple entre los 
componentes cíclicos; el cual resultó demasiado pequeño (cu~­
dro No 2), lo que evidencia un muy bajo grado de conformi­
dad o coherencia entre los ciclos regional y nacional. 
Cuadro No 2: Matriz de correlación simple entre los compo­
nentes cíclicos regional y nacional y su desviación estándar 
DI C'CR~1L CINAL 11 D~~V 1 

ICICRIS IL 1 _J[O.130947538~~ 

~I 0.13094753816411 1 I~ 

Fuente: DANE, cálculos propios 
Finalmente, y siguiendo a Carlino y SiII (2000), es posible esti­
mar la importancia de los componentes tendencial y cíclico en 
la explicación de la variación total del ingreso per cápita de 
Risaraldo (CRECI) a través de la descomposición de varianza. 
Los resultados de dicho ejercicio para un horizonte de 10 pe­
ríodos se pueden observar en el cuadro No 3. En la sección A 
de dicho cuadro se reporta la importancia relativa de ambos 
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a la caracterización de las fluctuaciones de corto plazo de la 
economía risaraldense. 
Gráfico No 2: Ciclo del PIB risaraldense y colombiano, 
1980-2002 
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En primer lugar, en el grófico se observa que al iniciar la déca­
da de los ochenta la economía risaraldense se encontraba en 
una etapa de contracción del ciclo, mientras que en el período 
reciente enfrenta un período de relativo auge; de igual modo 
entre 1984 y 1998 dicha economía vivió un ciclo completo de 
auge y recesión, lo cual evidencia una duración promedio de 
14 años considerablemente superior al promedio de 8 años 
para el ciclo colombiano (Posada, 1999). 
De otro lado, el grófico del componente cíclico de ambas se­
ries nacional y regional revela una mayor amplitud o volatilidad 
del ciclo de la economía risaraldense, cuya desviación estóndar 
(0.0515) es el doble de la observada para la economía colom­
biana (0.0252); lo que en parte confirma la hipótesis inicial 
según la cual algunas regiones pueden reaccionar de manera 
distinta, a como lo hacen otras o la misma economía nacional, 
frente a cambios propiciados por la política económica, las 
variaciones en los precios relativos y/o las innovaciones tecno­
lógicas; ello debido posiblemente a las diferencias en la estruc­
tura productiva, el tamaño de los mercados, el grado de inte-
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gradón interregional y otra serie de características 
diferenciadoras de las regiones, que en todo caso justifican un 
trabajo sobre los ciclos económicos regionales (Carlino y SiII, 
2000; Zuccardi Huertas, 2002, p 45). 
En la próxima sección se aportaró evidencia que ayudaró a 
identificar los factores que en el departamento de Risaralda 
han estado determinando su comportamiento cíclico, todo ello 
dentro del propósito de aclarar cuales han sido las caracterís­
ticas diferenciadoras del ciclo regional frente al nacional y, por 
consiguiente, las causas de la respuesta asimétrica de aquel a 
las innovaciones antes mencionadas. 
En relación con el comovimiento de las series, el cual constitu­
ye uno de los elementos mós relevantes del fenómeno empírico 
llamado ciclo económico, un indicador bastante utilizado en 
su evaluación es el coeficiente de correlación simple entre los 
componentes cíclicos; el cual resultó demasiado pequeño (cua­
dro No 2), lo que evidencia un muy bajo grado de conformi­
dad o coherencia entre los ciclos regional y nacional. 
Cuadro No 2: Matriz de correlación simple entre los compo­
nentes cíclicos regional y nacional y su desviación estóndar 
rDI CICRIS JL CINAL [D~~VJ 
ICICRIS J[ . 1. _ JI ~.130947538~1 0.051~ 
¡E":]l 0.130947538164 [\ 1 I~ 
Fuente: DANE, cólculos propios 
Finalmente, y siguiendo a Carlino y SiII (2000), es posible esti­
mar la importancia de los componentes tendencial y cíclico en 
la explicación de la variación total del ingreso per cópita de 
Risaralda (CRECI) a través de la descomposición de varianza. 
los resultados de dicho ejercicio para un horizonte de 10 pe­
ríodos se pueden observar en el cuadro No 3. En la sección A 
de dicho cuadro se reporta la importancia relativa de ambos 
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componentes cuando el referido al ciclo se ordena en primer 
lugar; a su vez, en la sección S se presenta esa misma medida 
cuando el componente tendencial es ordenado primero. 
Cuadro No 3: Descomposición de varianzas en el comporta­
miento del ingreso per - cápita 
A 
[L~~ijioº9jLº~~\"~I~~·º~·ij~J[.~REgl ... i[.~.I~FI!ª. JLI~.~~Jª~ 

I[·J ....... 11 .....O.02?~4J.u J[ .O,ººt~.?LJ~~:~14ªtJL.º:.ºª~~ªlJ

IL ....~ .....J ....9·0?.7747 ¡L_º.,ºQ4Z?!JJ~J!&?2~zJLL!R~jJ

ti .......3......... 11.. ... .. O.O?~14~. .11 .. O~00549..ti. JL.9..ª:=!9.1.0~J[J~§º3420.1

Il ~. 4 . ...JL-~~'O-'~80 1[QJ!.<M.I~!["ªi!ª~][1.511()9·1·i 

¡L .. u ••••~. •• H.. .. º~0:346?3 .... IU).:º~:378 jL~~JJi;ULJ~~j 

L.u.u~ .. 
• 
uJ. ..O.Q35(J1? tº,º05!79J--ªf3.&9.ªQJJU-,?J~§.?Q6J
iL.... T ...... [ ..º.,º:3§Q(J1 ... i[O:Qº~J!34 IL~_ª-,º;gf??ll..L~??~J

¡L.uu 8 uu ...lL ........º,.º3!)147... --.J[-º:ºJ.S9~5IlJia..:?!JfLªJL.1L!?.M?J 

le ...9 .!L. uO.~36563. JI.. O.O??ª?1 iI 97.892~QJ
.n• 
IL._ ..J.o.u..jL___.º.g-ª?~~ ....JL~?~~JUl_.ªLZ?~Qj 

I __~._.u<.•____.___º.~den: CICRIt?_TE~RISA CRECI 

S 
0.025341 0.001095 36.33166 63.66724 
0.027747 0.004751 41.00152 58.99373 
0.029149 0.005495 43.14390 56.85060 
0.032580 0.004713 44.46295 55.53233 
0.034653 0.004378 44.21725 55.77837 
0.035812 0.005779 43.44750 56.54672 
0.036081 0.009834 42.94823 57.04194 
0.036147 0.015975 43.10736 56.87666 
0.036563 0.022321 43.89152 56.08616 
0.037494 1 
Fuente: DANE, cálculos propios 
Como se puede observar en el cuadro, tanto cuando se orde­
na en primer lugar el componente cíclico como cuando se pro­
cede inicialmente con la tendencia, pero con mucha más fuer­
za en el primer caso, es superior para todos los períodos la 
importancia relativa de dicho componente cíclico en la expli-
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cación de la variación total del ingreso per cápita de Risaralda. 
Esto puede estar explicado por la presencia de tendencia 
estocástica en la serie del PIS de Risaralda; por lo que algunos 
cambios que ocurren durante el ciclo económico pueden no 
ser temporales, es decir, la tendencia de largo plazo carece de 
una dinámica autónoma (una tasa de crecimiento constante e 
independiente de los fenómenos accidentales) y, por el contra­
rio, es el resultado de la sumatoria de todos los movimientos 
aleatorios que se dan en el corto plazo. 
3. Los determinantes del ciclo económico risaraldense. 
los primeros tratamientos teóricos de los ciclos económicos se 
centraron en modelos determinísticos, según los cuales aque­
llos se presentaban con la regularidad de las mareas oceánicas. 
Sin embargo, como se planteó antes, los ciclos no muestran la 
regularidad requerida por esos modelos. Con esa claridad, la 
investigación posterior adoptó un enfoque que observa los ci­
clos como el resultado de perturbaciones aleatorias, conocidas 
en la literatura como innovaciones o shocks, que impactan el 
sistema económico y desencadenan un patrón cíclico de res­
puestas. 
Entre los primeros trabajos que concibieron los ciclos económi­
cos como consecuencia de shocks que se propagan a través de 
la economía, está el enfoque impulso-propagación, desarro­
llado por Eugen Slutsky y Ragnar Frisch, que considera que el 
patrón cíclico que se observa en una economía es el resultado 
de una serie de impulsos independientes que la afectan con el 
transcurso del tiempo. 
Estos impulsos pueden ser de oferta, entre los que se cuentan 
los cambios tecnológicos, los factores climáticos, los desastres 
naturales, los descubrimientos de nuevos recursos naturales y 
las variaciones en los precios internacionales de las materias 
primas; de demanda privada, por desplazamientos de la inver­
sión y/o el consumo; o pueden originarse como consecuencia 
de las decisiones de política económica de los gobiernos cen­
trales. 
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componentes cuondo el referido al ciclo se ordena en primer 
lugar; a su vez, en la sección B se presenta eso misma medida 
cuando el componente tendencial es ordenado primero. 
Cuadro No 3: Descomposición de varianzas en el comporta­
miento del ingreso per - cápita 
A 
¡[~~RI()iºJr~I:SV'STÁt¡~ÁRii~'n.'•.~.R~,~I,' j[.'C::j~~Iª~.fLi~N.~~A] 
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11. ... o.~ .•.JL~ ..(),ºª§ªt?...._J[.º,OO5n§lJL 9ª:6§l8ºJ J[h?~t3.~J
t._,..I.~...;L ... º:ºªPOªL, :CQ:QQ:9834 ![98.53267J[ 1.4574991IL......!__J[~ .....Q,º-ª§~.~l..º.~~§ju~~ili~JL1::ITg~j 
{ __9 _.~JL._ ...º&~~~~~[~~Lit]~~()JW~-ªi.j 
1._·==:=~~!~~::g!lcfg~·ª=:==~1 

B 
0.025341 0.001095 36.33166 63.66724 
0.02n47 0.004751 41.00152 58.99373 
0.029149 0.005495 43.14390 56.85060 
0.032580 0.004713 44.46295 55.53233 
0.034653 0.004378 44.21725 55.n837 
0.035812 0.005n9 43.44750 56.54672 
0.036081 0.009834 42.94823 57.04194 
0.036147 0.015975 43.10736 56.87666 
0.036563 0.022321 43.89152 56.08616 
0.037494 
Fuente: DANE, cálculos propios 
Como se puede observar en el cuadro, tanto cuando se orde­
na en primer lugar el componente cíclico como cuando se pro­
cede inicialmente con la tendencia, pero con mucha más fuer­
za en el primer caso, es superior para todos los períodos la 
importancia relativa de dicho componente cíclico en la expli-
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cación de la variación total del ingreso per cópita de Risaralda. 
Esto puede estar explicado por la presencia de tendencia 
estocóstica en la serie del PIB de Risaralda; por lo que algunos 
cambios que ocurren durante el ciclo económico pueden no 
ser temporales, es decir, la tendencia de largo plazo carece de 
una dinámica autónoma (una tasa de crecimiento constante e 
independiente de los fenómenos accidentales) y, por el contra­
rio, es el resultado de la sumatoria de todos los movimientos 
aleatorios que se dan en el corto plazo. 
3. Los determinantes del ciclo económico risaraldense. 
Los primeros tratamientos teóricos de los ciclos económicos se 
centraron en modelos determinísticos, según los cuales aque­
llos se presentaban con la regularidad de las mareas oceánicas. 
Sin embargo, como se planteó antes, los ciclos no muestran la 
regularidad requerida por esos modelos. Con esa claridad, la 
investigación posterior adoptó un enfoque que observa los ci­
clos como el resultado de perturbaciones aleatorias, conocidas 
en la literatura como innovaciones o shocks, que impadan el 
sistema económico y desencadenan un patrón cíclico de res­
puestas. 
Entre los primeros trabajos que concibieron los ciclos económi­
cos como consecuencia de shocks que se propagan a través de 
la economía, está el enfoque impulso-propagación, desarro­
llado por Eugen Slutsky y Ragnar Frisch, que considera que el 
patrón cíclico que se observa en una economía es el resultado 
de una serie de impulsos independientes que la afedan con el 
transcurso del tiempo. 
Estos impulsos pueden ser de oferta, entre los que se cuentan 
los cambios tecnológicos, los factores climáticos, los desastres 
naturales, los descubrimientos de nuevos recursos naturales y 
las variaciones en los precios internacionales de las materias 
primas; de demanda privada, por desplazamientos de la inver­
sión y/o el consumo; o pueden originarse como consecuencia 
de las decisiones de política económica de los gobiernos cen­
trales. 
ENSAYOS DE ECONOMfA - OCTUBRE DE 2005 
24 El cIclo económIco una mIrada desde••• 
El principal punto materia de discordia tiene que ver con los 
mecanismos de propagación. Según los corrientes keynesianas, 
eso propagación se do en un contexto de competencia imper­
fecto y rigideces de precios y salarios. Por su porte, los corrien­
tes clásicos y neoclásicos consideran que esto se do en un con­
texto de competencia perfecto. 
Uno de los grupos de modelos que intentan explicar los ciclos 
económicos o partir de los preceptos clásicos es lo teoría del 
"ciclo económico real". Aunque hoce énfasis en el cambio tec­
nológico, esto teoría ha impulsado uno vasto literatura en lo 
que se han desarrollado uno variedad de modelos que permi­
ten lo introducción de diversos tipos de choques, como los 
monetarios, el gasto público o los términos de intercambio. En 
dicho teoría el ciclo se presento como el ajuste dinámico de 
uno economía competitivo, siempre en equilibrio, ante pertur­
baciones reales. Los fluctuaciones así definidos pueden ser Pareto 
- óptimos, por lo que lo intervención de los gobiernos puede 
crear distorsiones innecesarios. 
Por su porte, en el paradigma keynesiano el ciclo económico es 
el resultado de perturbaciones exógenas, principalmente de 
demando, ampliados y prolongados por mecanismos internos, 
como el multiplicador y el acelerador (Argandoña et 01., 1997). 
Es precisamente o partir del modelo del multiplicador/acelera­
dor que se puede explicar el comportamiento cíclico de lo eco­
nomía risaraldense. 
Como se ha venido planteando, es posible afirmar que no 
existe un ciclo nocional uniforme, dado lo inexistencia de uno 
perfecto coordinación entre los ciclos regionales. Según algu­
nos trabajos de orden nocional e internacional (Carlino y SiII, 
2000; Zuccardi Huertos, 2002), ese comportamiento diferen­
ciado puede obedecer o heterogeneidades observables en lo 
estructuro industrial regional, los diferentes grados de integra­
ción de sus mercados de insumos y/o el tamaño e integración 
de los mercados de bienes hacía donde dirigen su producción. 
Si bien se reconoce lo importancia de estos factores en lo inter­
pretación del ciclo económico risaraldense, los cuales don ro­
zón de los diferentes respuestos o un mismo choque económi-
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co; acá se planteo como hipótesis que los principales innova­
ciones que han explicado los movimientos cíclicos de lo econo­
mía departamental han sido los originados en los movimientos 
de los términos de intercambio, específicamente en lo referido 
01 comportamiento de los precios internacionales del café. 
Poro el coso colombiano existe uno amplio literatura (Ocampo, 
1989; Cárdenos, 1992; Suescún, 1997; Posado, 1999) que con­
sidero los choques 01 precio internacional de café como gene­
radores del ciclo económico, dado lo evidente dependencia de 
lo economía del sector cafetero durante gran porte del siglo 
XX; uno característico que es quizás más pronunciado en el 
ámbito de lo economía risaraldense 5. 
Los trabajos de Ocampo y Cárdenos aportan evidencio que 
indico que gran porte de lo variación en el ciclo económico 
colombiano es explicado por los fluctuaciones temporales en el 
precio real mundial del café. Ocampo muestro que contrario o 
lo esperado, dado lo disminución de lo importancia relativo 
del café en lo economía colombiano, el impacto estimado fue 
mayor en el período 1975 - 1985 frente o décadas como lo de 
los cincuenta y los sesenta. 
Suescún (1997), analizo los efectos en los fluctuaciones 
macroeconómicas resultantes de choques tecnológicos, 01 igual 
que de choques 01 precio del café. Concluye que estos pertur­
baciones 01 precio del café no parecen demasiado influyentes 
en lo volatilidad presente de los agregados macroeconómicos. 
Según Suescún, los choques de oferto fueron uno causo más 
importante que lo fluctuación de los términos de intercambio 
en Colombia entre 1950 y 1990. 
Por el contrario, Posado (1999) encuentro que los ciclos colom­
bianos del siglo XX han dependido, en alguno medido, de los 
de lo economía norteamericano y de los fluctuaciones en los 
términos de intercambio. Observo que entre 1950 y 1997 lo 
fluctuación del componente transitorio de los términos de in­
tercambio ha sido lo causo más importante en lo generación 
del ciclo económico colombiano. 
1 En Rísaralda la caficultura ocupa el 76% del área cunivada y en ella se genera más del 
70% del valor agregado de la agricultura departamental (Gobernación de Risaralda, 2001). 
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El principal punto materia de discordia tiene que ver con los 
mecanismos de propagación. Según las corrientes keynesianas, 
esa propagación se da en un contexto de competencia imper­
fecta y rigideces de precios y salarios. Por su parte, las corrien­
tes clásicas y neoclásicas consideran que esta se da en un con­
texto de competencia perfecta. 
Uno de los grupos de modelos que intentan explicar los ciclos 
económicos a partir de los preceptos clásicos es la teoría del 
"ciclo económico real". Aunque hace énfasis en el cambio tec­
nológico, esta teoría ha impulsado una vasta literatura en la 
que se han desarrollado una variedad de modelos que permi­
ten la introducción de diversos tipos de choques, como los 
monetarios, el gasto público o los términos de intercambio. En 
dicha teoría el ciclo se presenta como el ajuste dinámico de 
una economía competitiva, siempre en equilibrio, ante pertur­
baciones reales. Las fluctuaciones así definidas pueden ser Pareto 
- óptimas, por lo que la intervención de los gobiernos puede 
crear distorsiones innecesarias. 
Por su parte, en el paradigma keynesiano el ciclo económico es 
el resultado de perturbaciones exógenas, principalmente de 
demanda, ampliadas y prolongadas por mecanismos internos, 
como el multiplicador y el acelerador (Argandoña et aL, 1997). 
Es precisamente a partir del modelo del multiplicador/acelera­
dor que se puede explicar el comportamiento cíclico de la eco­
nomía risaraldense. 
Como se ha venido planteando, es posible afirmar que no 
existe un ciclo nacional uniforme, dada la inexistencia de una 
perfecta coordinación entre los ciclos regionales. Según algu­
nos trabajos de orden nacional e internacional (Carlino y SiII, 
2000; Zuccardi Huertas, 2002), ese comportamiento diferen­
ciado puede obedecer a heterogeneidades observables en la 
estructura industrial regional, los diferentes grados de integra­
ción de sus mercados de insumos y/o el tamaño e integración 
de los mercados de bienes hacía donde dirigen su producción. 
Si bien se reconoce la importancia de estos factores en la inter­
pretación del ciclo económico risaraldense, los cuales dan ra­
zón de las diferentes respuestas a un mismo choque económi-
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co; acá se plantea como hipótesis que las principales innova­
ciones que han explicado los movimientos cíclicos de la econo­
mía departamental han sido las originadas en los movimientos 
de los términos de intercambio, específicamente en lo referido 
al comportamiento de los precios internacionales del café. 
Para el caso colombiano existe una amplia literatura (Ocampo, 
1989; Córdenas, 1992; Suescún, 1997; Posada, 1999) que con­
sidera los choques al precio internacional de café como gene­
radores del ciclo económico, dada la evidente dependencia de 
la economía del sector cafetero durante gran parte del siglo 
XX; una característica que es quizós mós pronunciada en el 
ómbito de la economía risaraldense 5. 
Los trabajos de Ocampo y Córdenas aportan evidencia que 
indica que gran parte de la variación en el ciclo económico 
colombiano es explicada por las fluctuaciones temporales en el 
precio real mundial del café. Ocampo muestra que contrario a 
lo esperado, dada la disminución de la importancia relativa 
del café en la economía colombiana, el impacto estimado fue 
mayor en el período 1975 - 1985 frente a décadas como la de 
los cincuenta y los sesenta. 
Suescún (1997), analiza los efectos en las fluctuaciones 
macroeconómicas resultantes de choques tecnológicos, al igual 
que de choques al precio del café. Concluye que estas pertur­
baciones al precio del café no parecen demasiado influyentes 
en la volatilidad presente de los agregados macroeconómicos. 
Según Suescún, los choques de oferta fueron una causa mós 
importante que la fluctuación de los términos de intercambio 
en Colombia entre 1950 y 1990. 
Por el contrario, Posada (1999) encuentra que los ciclos colom­
bianos del siglo XX han dependido, en alguna medida, de los 
de la economía norteamericana y de las fluctuaciones en los 
términos de intercambio. Observa que entre 1950 y 1997 la 
fluctuación del componente transitorio de los términos de in­
tercambio ha sido la causa mós importante en la generación 
del ciclo económico colombiano. 
1 En Rísaralda la caficultura ocupa el 76% del área cultivada y en ella se genera más del 
70% del valor agregado de la agricultura departamental (Gobernación de Risaralda. 2001). 
ENSAYOS DE ECONOMfA -OCTUBRE DE200S 
26 El cIclo ccon6mJco IIna IDlrada desde••• 
A partir de lo anterior, acá se considera que las variaciones en 
el precio internacional del café han sido las que han explicado 
en gran medida los movimientos cíclicos de la economía de­
partamental, concretamente a través de tres mecanismos bási­
cos. El impacto más claro es el que se da sobre el ingreso de 
los productores locales, con lo cual tiende a variar la demanda 
interna y a propagarse en la actividad económica mediante 
mecanismos multiplicadores. 
Pero también es importante destacar el efecto que se presenta 
a través del movimiento que sufren variables macroeconómicas 
como la oferta y el precio de las divisas, lo cual incide princi­
palmente en los precios de los bienes comercializa bies produ­
cidos en la región y en los precios de las materias primas y 
bienes de capital que ella importa; y las variaciones que se 
pueden presentar en el nivel de reservas internacionales, cuya 
monetización afecta el nivel de liquidez de la economía y los 
costos del crédito interno. 
Fuera de esos efectos de corto plazo, que resultan de la combi­
nación de los factores antes mencionados, es necesario tener 
en cuenta los impactos de más largo plazo, ejercidos a través 
de la inversión. El ciclo cafetero actúa sobre la inversión en 
forma diversa; de un lado, y a través del efecto acelerador, las 
variaciones que provoca en la actividad económica tienden a 
incidir en las decisiones de inversión; de otro lado, debe consi­
derarse el impacto sobre esa decisión de los cambios en el 
precio de los bienes intermedios y de capital importados. 
De esta forma, al momento de explicar los ciclos económicos 
de Risaralda, es fundamental considerar las innovaciones ori­
ginadas en los choques al precio externo del café, además de 
la variable estructura industrial sugerida por Carlino y Sill 
(2000). De igual modo, es importante evaluar la posible inci­
dencia del ciclo económico nacional sobre el regional 6. 
Para ello se estima el modelo siguiente! donde se asume como 
variable dependiente el componente cíclico del producto re­
1 Este ha sido uno de los propósitos de otros trabajos como el de Zuccardi Huertas (2002), 
pero centrado en el análisis de las siete principales áreas urbanas del país. 
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gional (CICRIS) y como variables determinantes los componen­
tes cíclicos del producto nacional (CINAl) y del precio externo 
del café (CICPCFEXT) y la participación de la industria en el 
producto regional, tomada en diferencias para garantizar su 
estacionariedad (DIND). los resultados de esta estimación se 
presentan en la siguiente ecuación y en el cuadro No 4. 
CICRIS = -0.01398548525 - 0.00207418326*DIND ­
0.1326068106*CICPCFEXT - 0.1284676248*CINAl 
Cuadro No 4: 

Determinantes del ciclo económico regional 

Muestra aiustada: 1981 2002 

Observaciones incluidas después de ajustar la muestra: 22 

Variable Coeficientes Desviación Estadfstico t Probabilidad 
estándar 
C -0,013985 0,008196 -1,706373 0,1061 
DIND -0,002074 0,002722 -0,761992 0,456E 
CICPCFEXT -0,132607 0,033213 -3,992589 O,OOO~ 
CINAL -0,128468 0,393878 -0,326161 0,748:: 
R2 50,5279% Desviación estándar variable 
Probabilidad 0,1718% dependiente 0,05008/ 
estadfstico F 
Este modelo cumple con los supuestos de normalidad (proba­
bilidad del estadístico Jarque-Bera del 93.02%), 
homocedasticidad (probabilidad Ho de la prueba de White de 
2.81 %), y no correlación serial (prueba Breusch-Godfrey cuyo 
estadístico tiene una probabilidad asociada del 29.93%); lo 
cual favorece la confiabilidad de la estimación. 
Según los valores del estadístico t asociado a los coeficientes 
estimados y su correspondiente probabilidad, el único coefi­
ciente estadísticamente significativo es el que acompaña al com­
ponente cíclico del precio externo del café. Es decir, en la 
explicación del ciclo regional no parece tener mayor interés la 
estructura industrial ni el ciclo económico nacional; esto últi­
mo se corresponde con anteriores resultados según los cuales 
el comovimiento entre los ciclos regional y nacional es reduci­
do, evidenciando muy bajo grado de conformidad o coheren­
cia entre los mismos. 
ENSAYOS DE ECONOM(A ENSAYOS DE ECONOM(A - OCTUBRE DE 2005 
26 El cIelo económIco una mIrada desde••• El cIelo económIco una mIrada desde••• 27 
A partir de lo anterior, acá se considera que las variaciones en 
el precio internacional del café han sido las que han explicado 
en gran medida los movimientos cíclicos de la economía de­
partamental, concretamente a través de tres mecanismos bási­
cos. El impacto más claro es el que se da sobre el ingreso de 
los productores locales, con lo cual tiende a variar la demanda 
interna y a propagarse en la actividad económica mediante 
mecanismos multiplicadores. 
Pero también es importante destacar el efecto que se presenta 
a través del movimiento que sufren variables macroeconómicas 
como la oferta y el precio de las divisas, lo cual incide princi­
palmente en los precios de los bienes comercializa bies produ­
cidos en la región y en los precios de las materias primas y 
bienes de capital que ella importa; y las variaciones que se 
pueden presentar en el nivel de reservas internacionales, cuya 
monetización afecta el nivel de liquidez de la economía y los 
costos del crédito interno. 
Fuera de esos efectos de corto plazo, que resultan de la combi­
nación de los factores antes mencionados, es necesario tener 
en cuenta los impactos de más largo plazo, ejercidos a través 
de la inversión. El ciclo cafetero actúa sobre la inversión en 
forma diversa; de un lado, y a través del efecto acelerador, las 
variaciones que provoca en la actividad económica tienden a 
incidir en las decisiones de inversión; de otro lado, debe consi­
derarse el impacto sobre esa decisión de los cambios en el 
precio de los bienes intermedios y de capital importados. 
De esta forma, al momento de explicar los ciclos económicos 
de Risaralda, es fundamental considerar las innovaciones ori­
ginadas en los choques al precio externo del café, además de 
la variable estructura industrial sugerida por Carlino y Sill 
(2000). De igual modo, es importante evaluar la posible inci­
dencia del ciclo económico nacional sobre el regional 6. 
Para ello se estima el modelo siguiente, donde se asume como 
variable dependiente el componente cíclico del producto re­
1 Este ha sido uno de los propósitos de otros trabajos como el de Zuccardi Huertas (2002), 
pero centrado en el análisis de las siete principales áreas urbanas del país. 
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gional (CICRIS) y como variables determinantes los componen­
tes cíclicos del producto nacional (CINAL) y del precio externo 
del café (CICPCFEXT) y la participación de la industria en el 
producto regional, tomada en diferencias para garantizar su 
estacionariedad (DIND). Los resultados de esta estimación se 
presentan en la siguiente ecuación y en el cuadro No 4. 
CICRIS = -0.01398548525 - 0.00207418326*DIND ­
0.1326068106*CICPCFEXT - 0.1284676248*CINAL 
Cuadro No 4: 

Determinantes del ciclo económico regional 

Muestra aiustada: 1981 2002 

Observaciones incluidas después de ajustar la muestra: 22 

Variable Coeficientes Desviación Estadfstico t Probabilidad 
estándar 
C -0,013985 0,008196 -1,706373 0,1061 
DIND -0,002074 0,002722 -0,761992 0,4565 
CICPCFEXT -0,132607 0,033213 -3,992589 o,oom 
CINAL -0,128468 0,393878 -0,326161 0,7483 
R2 Desviación estándar variable 50,5279% 
0,050087dependiente0,1718%Probabilidad 
estadfstico F 
Este modelo cumple con los supuestos de normalidad (proba­
bilidad del estadístico Jarque-Bera del 93.02%), 
homocedasticidad (probabilidad Ho de la prueba de White de 
2.81 %), y no correlación serial (prueba Breusch-Godfrey cuyo 
estadístico tiene una probabilidad asociada del 29.93%); lo 
cual favorece la confiabilidad de la estimación. 
Según los valores del estadístico t asociado a los coeficientes 
estimados y su correspondiente probabilidad, el único coefi­
ciente estadísticamente significativo es el que acompaña al com­
ponente cíclico del precio externo del café. Es decir, en la 
explicación del ciclo regional no parece tener mayor interés la 
estructura industrial ni el ciclo económico nacional; esto últi­
mo se corresponde con anteriores resultados según los cuales 
el comovimiento entre los ciclos regional y nacional es reduci­
do, evidenciando muy bajo grado de conformidad o coheren­
cia entre los mismos. 
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Sin embargo, la relación observada entre los componentes cí­
clicos regional y del precio internacional del café no corres­
ponde a lo esperado, pues el signo del coeficiente que acom­
paña a este último es negativo. Es decir que el componente 
cíclico del precio del café se estaría moviendo de manera 
anticíclica, cuando lo que se esperaba fuese procíclica. Una 
hipótesis plausible es el que, dada la intervención de la Fede­
ración Nacional de Cafeteros a través de su política cafetera 
anticíclica, se ha logrado que efectivamente el precio interno 
separe el movimiento económico regional de las condiciones 
externas. 
En forma tradicional se ha pensado que, a partir del rompi­
miento del pacto cafetero internacional y el debilitamiento de 
la Federación Nacional de Cafeteros, la capacidad de inter­
vención de esta entidad se ha estado disminuyendo. Sin em­
bargo, estos resultados sugieren que oún durante el decenio 
de los noventa y los años recientes, esa política cafetera sí ha 
estado teniendo efectos anticíclicos al menos en la economía 
regional. 
No obstante debe reconocerse que esta hipótesis exige una 
mayor profundización en el análisis de los determinantes del 
ciclo económico regional y su relación con la evolución del 
precio internacional del café; en donde se incorpore un traba­
jo más amplio sobre la política cafetera y su verdadera capaci­
dad para aislar el comportamiento económico de las regiones 
y la nación de las fluctuaciones del mercado internacional del 
grano. 
Como un avance en este sentido y tratando de contrastar la 
idea arriba planteada, se estimó un modelo alternativo en donde 
se utilizó el componente cíclico del precio interno del café en 
reemplazo de su similar externo; obteniéndose resultados simi­
lares a los contenidos en el cuadro No 4. En forma adicional 
se obtuvo una correlación positiva entre los componentes cícli­
cos de los precios internos y externos del café, lo cual evidencia 
que ambas variables han evolucionado en igual sentido a tra­
vés del período analizado. Estos dos nuevos hallazgos contra­
dicen en forma inicial la hipótesis planteada según la cual el 
precio interno ha separado el movimiento económico regional 
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de las condiciones externas manifiestas a través del comporta­
miento del precio internacional del grano. 
4. Los determinantes del crecimiento econ6mico 
risaraldense. 
En sus versiones tradicionales los modelos de crecimiento 
neoclásicos (desarrollados por Solow y Swan en 1956) parten 
en general de postular la existencia de una función de produc­
ción a dos factores - capital y trabajo- con rendimientos cons­
tantes a escala y rendimientos decrecientes de cada factor. 
Dichos modelos apuntan a demostrar que, en ausencia de pro­
greso tecnológico, a lorgo plazo la tasa de crecimiento por 
habitante de una economía tenderá a cero. 
Esta tendencia guarda relación con el carácter decreciente de 
la productividad marginal del capital. En efecto, tal supuesto 
implica que la acumulación de este factor traerá consigo la 
disminución de su rendimiento, desalentando la inversión real. 
A largo plazo, esta última alcanzará apenas para cubrir la 
depreciacián del acervo de capital preexistente y para equipar 
a la nueva mano de obra que se vaya incorporando a la pro­
ducción. 
Se define así un estado de crecimiento estable (estado estacio­
nario) en que el producto de la economía crece al ritmo de la 
población. Por contraste con este razonamiento básico, los 
modelos mencionados demuestran que para lograr un ritmo 
de crecimiento mayor, con el cual el producto por habitante 
aumente de forma sostenida, se requerirá un cambio tecnoló­
gico exógeno al sistema económico; es decir, una innovación 
técnica que se produce sin la intervención de los agentes eco­
nómicos. 
De esta forma, el modelo neoclásico tradicional proporciona 
señales importantes sobre el crecimiento, pero también pre­
senta serias limitaciones. El modelo afirma que, en el largo 
plazo, el progreso tecnológico es el factor central que explica 
el crecimiento en el ingreso per cápita; sin embargo, no dice 
nada en torno a los factores que determinan dicho progreso. 
Es decir, no proporciona explicaciones sobre los determinantes 
ENSAYOS DE ECONOMrA - OCTUBRE DE 2005 
28 El ciclo econóndco una mirada desde••• 
Sin embargo, la relación observada entre los componentes d­
clicos regional y del precio internacional del café no corres­
ponde a lo esperado, pues el signo del coeficiente que acom­
paña a este último es negativo. Es decir que el componente 
cíclico del precio del café se estaría moviendo de manera 
anticíclica, cuando lo que se esperaba fuese prodclica. Una 
hipótesis plausible es el que, dada la intervención de la Fede­
ración Nacional de Cafeteros a través de su política cafetera 
antidclica, se ha logrado que efectivamente el precio interno 
separe el movimiento económico regional de las condiciones 
externas. 
En forma tradicional se ha pensado que, a partir del rompi­
miento del pacto cafetero internacional y el debilitamiento de 
la Federación Nacional de Cafeteros, la capacidad de inter­
vención de esta entidad se ha estado disminuyendo. Sin em­
bargo, estos resultados sugieren que aún durante el decenio 
de los noventa y los años recientes, esa política cafetera sí ha 
estado teniendo efectos antidclicos al menos en la economía 
regional. 
No obstante debe reconocerse que esta hipótesis exige una 
mayor profundización en el análisis de los determinantes del 
ciclo económico regional y su relación con la evolución del 
precio internacional del café; en donde se incorpore un traba­
jo más amplio sobre la política cafetera y su verdadera capaci­
dad para aislar el comportamiento económico de las regiones 
y la nación de las fluctuaciones del mercado internacional del 
grano. 
Como un avance en este sentido y tratando de contrastar lo 
idea arribo planteada, se estimó un modelo alternativo en donde 
se utilizó el componente cíclico del precio interno del café en 
reemplazo de su similar externo; obteniéndose resultados simi­
lares a los contenidos en el cuadro No 4. En forma adicional 
se obtuvo una correlación positiva entre los componentes cícli­
cos de los precios internos y externos del café, lo cual evidencia 
que ambas variables han evolucionado en igual sentido a tra­
vés del período analizado. Estos dos nuevos hallazgos contra­
dicen en forma inicial la hipótesis planteada según la cual el 
precio interno ha separado el movimiento económico regianal 
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de las condiciones externas manifiestas a través del comporta­
miento del precio internacional del grano. 
4. Los determinantes del crecimiento económico 
risaraldense. 
En sus versiones tradicionales los modelos de crecimiento 
neoclásicos (desarrollados por Solow y Swan en 1956) parten 
en general de postular la existencia de una función de produc­
ción a dos factores - capital y trabajo- con rendimientos cons­
tantes a escala y rendimientos decrecientes de cada factor. 
Dichos modelos apuntan a demostrar que, en ausencia de pro­
greso tecnológico, a largo plazo la tasa de crecimiento por 
habitante de una economía tenderá a cero. 
Esta tendencia guarda relación con el carácter decreciente de 
la productividad marginal del capital. En efecto, tal supuesto 
implica que la acumulación de este factor traerá consigo la 
disminución de su rendimiento, desalentando la inversión real. 
A largo plazo, esta última alcanzará apenas para cubrir la 
depreciación del acervo de capital preexistente y para equipar 
a la nueva mano de obra que se vaya incorporando a la pro­
ducción. 
Se define así un estado de crecimiento estable (estado estacio­
nario) en que el producto de la ecanomía crece al ritmo de la 
población. Por contraste con este razonamiento básico, las 
modelos mencionados demuestran que para lograr un ritmo 
de crecimiento mayor, can el cual el producto por habitante 
aumente de forma sostenida, se requerirá un cambio tecnoló­
gico exógeno al sistema económico; es decir, una innovación 
técnica que se produce sin la intervención de los agentes eco­
nómicos. 
De esta forma, el modelo neoclásico tradicional proporciona 
señales importantes sobre el crecimiento, pero también pre­
senta serias limitaciones. El modelo afirma que, en el largo 
plazo, el progreso tecnológico es el factor central que explica 
el crecimiento en el ingreso per cápita¡ sin embargo, no dice 
nada en torno a los factores que determinan dicho progreso. 
Es decir, no proporciona explicaciones sobre los determinantes 
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de~ .crecimiento de largo plazo del ingreso per cápita. 
AdlC!onalmente¡ ~I modelo neoclásico se muestra incapaz de 
explicar la magmtud y persistencia de las brechas de ingreso 
entre economías pobres y ricas. 
los nuevos modelos de crecimiento endógeno cuestionan la 
exagen.eidad del cambio tecnológico¡ al tiempo que el carácter 
decreCIente de los rendimientos marginales de los factores 
acumulables¡ como el capital físico y el humano. Dichos mode­
los postulon¡ por ~n lado¡ un marco de competencia imperfec­
tal que hace pOSIble remunerar la innovación intencional de 
los agentes privados. Por otro¡ suponen que las externalidades 
provocadas por esas innovaciones evitan la convergencia de la 
tasa de crecimiento económico hacía la de la población. 
las motivaciones de la nueva teoría del crecimiento presentan 
ent~~ces un~.doble faz. De un lado¡ pretenden romper con la 
verslon tradICional de los modelos neoclásicos (Solow - Swan) 
en la cual las tasas de crecimiento del producto y la población 
se ven forzadas a ser iguales en el estado estacionario. De otro 
lado¡ buscan endogenizar el cambio técnico. No obstante en 
la literatura especializada pueden distinguirse dos grupo~ de 
modelo~ (Sala-I-Martin¡ 1999¡ 6). Un primer grupo en el que 
se. consigue generar tasas positivas de crecimiento a base de 
eliminar los rendimientos decrecientes de los factores a través 
de externalidades o de introducir capital humano. 
Un segundo grupo de aportaciones¡ por su parte¡ utiliza el 
entorno de competencia imperfecta para construir modelos en 
los que la inversión en investigación y desarrollo de las empre­
sa.s genera pr~greso tecnológico de manera endógena. En los 
mls~os, la SOCiedad premia a las empresas investigadoras con 
el disfrute de rentas monopolísticas¡ esto a través de un Estado 
que garantice los derechos de propiedad intelectual. En térmi­
nos ~enerales¡ esta nueva generación de modelos no predice 
rela.Clón alguna entre las tasas de crecimiento y el nivel inicial 
de Ingreso per cápita (convergencia). 
Por otra parte, el trabaja empírico de años recientes sobre el 
crecimiento ~e los países y regiones ha seguido dos enfoques 
que en ocasiones son difíciles de diferenciar (Corbo, 1996¡ 
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57}. El primero ha ampliado el modelo de Solow - Swan inclu­
yendo otro factor de producción¡ el capital humano¡ y ha con­
siderado también otras variables que podrían explicar las cam­
bios en la eficiencia y la tasa de progreso técnico. El segundo 
enfoque ha introducido rendimientos crecientes fuertes en la 
función de producción a través de externalidades en la acumu­
lación de capital o por otros canales. 
En coherencia con ese primer enfoque¡ Mankiw¡ Romer y Weil 
(1990) construyeron lo que ellos llamaron un "modelo de Solow 
_ Swan ampliado". Una justificación para ello es que¡ como lo 
muestra Sala-I-Martin (1999, 217L la evidencia empírica so­
bre la hipótesis de convergencia indica que el modelo neoclásico 
es consistente con los datos estadísticos si la participación del 
capital en el producto se acerca a 0.7 o 0.8i por lo que es 
necesario considerar el capital en un sentido amplio que abar­
que otras formas no físicas, dado que las estimaciones empíri­
cas sobre la participación del capital en los países 
industrializados7 muestran que ella está más próxima a 0.3. 
El modelo que proponen estos autores incluye¡ entonces, tres 
factores de producción (Y): capital (KL trabajo en el sentido 
convencional (l) y capital humano (H), en una tecnología Cobb 
- Douglas (ecuación 9). 
y = BK e H 11 L 1 - - 11 (9)E 
Donde E, TI Y 1-E-TI corresponden en forma respectiva a la 
participación del capital físico, el capital humano y el trabajo 
en el producto. Siempre que O<e,h<O, esa función cumple con 
las condiciones planteadas en el modelo de crecimiento 
neoclásico; es decir, presenta rendimientos constantes a escala 
y productividad marginal positiva pero decreciente en los fac­
tores. 
Mankiw, Romer y Weil supusieron además que tanto el capital 
7 En la economía colombiana esa participación se ha estimado en 0.42 para el período 
1950 - 1970 Y en 0.3 para 1970 - 1994 (Sánchez, et. al. 1996). GRECO (2002) estimó a su 
vez una participación de 0.4 para el período 1950.1994. 
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los nuevos modelos de crecimiento endógeno cuestionan la 
exogeneidad del cambio tecnológico, al tiempo que el carácter 
decreciente de los rendimientos marginales de los factores 
acumulables, como el capital físico y el humano. Dichos mode­
los postulan, por un lado, un marco de competencia imperfec­
ta, que hace posible remunerar la innovación intencional de 
los agentes privados. Por otro, suponen que las externalidades 
provocadas por esas innovaciones evitan la convergencia de la 
tasa de crecimiento económico hacía la de la población. 
las motivaciones de la nueva teoría del crecimiento presentan 
ent~nces un? doble faz. De un lado, pretenden romper con la 
versión tradiCional de los modelos neoclásicos (Solow - Swan) 
en la cual las tasas de crecimiento del producto y la población 
se ven forzadas a ser iguales en el estado estacionario. De otro 
lad~, buscan endogenizar el cambio técnico. No obstante, en 
la literatura especializada pueden distinguirse dos grupos de 
modelo~ (Sala-I-Martin, 1999, 6). Un primer grupo en el que 
se consigue generar tasas positivas de crecimiento a base de 
eliminar los rendimientos decrecientes de los factores a través 
de externalidades o de introducir capital humano. 
Un segundo grupo de aportaciones, por su parte, utiliza el 
entorno de competencia imperfecta para construir modelos en 
los que la inversión en investigación y desarrollo de las empre­
sa,s genera pr~greso tecnológico de manera endógena. En los 
mls~os, la SOCiedad premia a las empresas investigadoras con 
el disfrute de rentas monopolísticas, esto a través de un Estado 
que garantice los derechos de propiedad intelectual. En térmi­
nos ~~nerales, esta nueva generación de modelos no predice 
relaclon alguna entre las tasas de crecimiento y el nivel inicial 
de ingreso per cápita (convergencia). 
Por otra parte, el trabajo empírico de años recientes sobre el 
crecimiento de los países y regiones ha seguido dos enfoques 
que en ocasiones son difíciles de diferenciar (Corbo, 1996, 
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57), El primero ha ampliado el modelo de Solow - Swan inclu­
yendo otro factor de producción, el capital humano, y ha con­
siderado también otras variables que podrían explicar los cam­
bios en la eficiencia y la tasa de progreso técnico. El segundo 
enfoque ha introducido rendimientos crecientes fuertes en la 
función de producción a través de externalidades en la acumu­
lación de capital o por otros canales. 
En coherencia con ese primer enfoque, Mankiw, Romer y Weil 
(1990) construyeron lo que ellos llamaron un "modelo de Solow 
- Swan ampliado". Una justificación para ello es que, como lo 
muestra Sala-I-Martin (1999, 217), la evidencia empírica so­
bre la hipótesis de convergencia indica que el modelo neoclásico 
es consistente con los datos estadísticos si la participación del 
capital en el producto se acerca a 0.7 o 0.8; por lo que es 
necesario considerar el capital en un sentido amplio que abar­
que otras formas no físicas, dado que las estimaciones empíri­
cas sobre la participación del capital en los países 
industrializados7 muestran que ella está más próxima a 0.3. 
El modelo que proponen estos autores incluye, entonces, tres 
factores de producción (Y): capital (K), trabajo en el sentido 
convencional (l) y capital humano (H), en una tecnología Cobb 
- Douglas (ecuación 9). 
y = BK E H 11 L 1- E 11 (9) 
Donde e, fI y 1-e-fI corresponden en forma respectiva a la 
participación del capital físico, el capital humano y el trabajo 
en el producto. Siempre que O<e,h<O, esa función cumple con 
las condiciones planteadas en el modelo de crecimiento 
neoclásico; es decir, presenta rendimientos constantes a escala 
y productividad marginal positiva pero decreciente en los fac­
tores. 
Mankiw, Romer y Weil supusieron además que tanto el capital 
7 En la economía colombiana esa participación se ha estimado en 0.42 para el período 
1950 - 1970 Y en 0.3 para 1970 - 1994 (Sánchez, el. al. 1996). GRECO (2002) estimó a su 
vez una participación de 0.4 para. el periodo 1950-1994. 
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físico como el humano 8 se pueden acumular destinando una 
parte del producto para ello. Ahora, como las empresas 
maximizan van a competir por el capital físico y el capital hu­
mano hasta que el producto marginal de ambos se iguale; de 
esta forma, 
por lo que 
Que equivale a, H == 11 K (10) 
e 
De esa forma la cantidad de capital humano tiende a ser pro­
porcional a la del capital físico. Si se sustituye la ecuación 1 O 
en la 9 se obtendrá una función de producción similar al mo­
delo neoclásico básico (ecuación 11). Es decir, se encuentra 
que el modelo Solow - Swan ampliado para incorporar el capi­
tal humano es solo una forma de argumentar que la participa­
ción del capital relevante (a. = E+TJ) es mucho mayor que la 
del capital físico. En otros términos, el procedimiento utilizado 
por Mankiw y sus colegas es una forma de sustentar que la 
participación del capital relevante está más próxima a 0.8 que 
a 0.3. 
(11 ) 
Acá se ado,pta el modelo Solow - Swan ampliado como base 
para interpretar el crecimiento de la economía risaraldense. 
Según GRECO (2002, 41), este tipo de modelos resulta perti­
nente para economías como la colombiana porque, además 
de exigir información para la que se dispone de series estadís­
ticas adecuadas, la sencillez del modelo, así como el relativo 
8 Los autores establecen una clara diferencia entre capital humano y conocimiento abs­
tracto, El capital humano se concreta en las capacidades y conocimientos adquiridos por 
el trabajador individual; por ello, al igual que los bienes económicos de tipo convencional, 
es excluyente y exclusivo. Por el contrario. si un algoritmo está siendo utilizado en una 
determinada actividad, ello no hace más difícíl o menos productivo su uso en otra activi­
dad. 
atraso y la condición importadora del país, resultan coheren­
tes con un modelo que, como el escogido, resalta el papel de 
la expansión del capital físico por trabajador y la incorpora­
ción exógena de tecnología. 
En ese mismo sentido, y dado el propósito de llegar a conclu­
siones cuantitativas, resulta más fácil trabajar con un modelo 
que, en el espíritu del de Solow - Swan, supone exógenas tanto 
la tasa de ahorro como la asignación de recursos a la acumu­
lación de capital humano. Esto permitirá relacionar el modelo 
con cantidades observables en lugar de con parámetros sobre 
las preferencias de los agentes económicos que no pueden ser 
observadas. 
Sin embargo, aunque dicho modelo se considera útil para ayu­
dar a explicar los principales aspectos del crecimiento de la 
economía risaraldense, es claro que éste deja aún implícitos 
muchos otros factores que elevan la productividad y el creci­
miento. Por ello, y siguiendo la línea de los trabajos empíricos 
recientes, resulta necesario considerar otras variables que po­
drían explicar los cambios en eficiencia y la tasa de progreso 
técnico. 
Un desarrollo teórico que complementa las ideas anteriores es 
aquel relacionado con el análisis Kaldoriano del crecimiento 
económico, expuesto en lo que en la literatura especializada 
se conoce como las tres "leyes" del crecimiento de Kaldor 
(Ocegueda Hernández, 2003). La primera de esas leyes esta­
blece que la tasa de crecimiento de una economía se relaciona 
de manera positiva con la correspondiente a su sector de ma­
nufacturas y considera a este último un motor de crecimient09. 
Lo anterior se explica por el alto efecto multiplicador del sector 
productor de manufacturas, debido a las altas elasticidades 
ingreso de la demanda de este tipo de bienes; los fuertes enca­
denamientos hacia atrás y hacia adelante; y las economías de 
9 Según Thir/wall (2003 • 73) el enfoque neoclásico del crecimiento trata a todos los 
sectores de la economía como si fueran iguales; por el contrario Nicholas Kaldor siempre 
argumentó la imposibilidad de entender el proceso de crecimiento sin tener un enfoque 
sectorial que distinga entre actividades con rendimientos crecientes. por un lado. (las 
cuales él asoció con la industria) y actividades con rendimientos decrecientes (que aso­
cia con actividades agrícolas y mineras basadas en el uso de la tierra). 
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físico como el humano 8 se pueden acumular destinando una 
parte del producto para ello. Ahora, como las empresas 
maximizan van a competir por el capital físico y el capital hu­
mano hasta que el producto marginal de ambos se iguale; de 
esta forma, 
ay ay 1 1 
por lo que E =11aK aH K H 
Que equivale a, H = 11 K (10) 
E 
De esa forma la cantidad de capital humano tiende a ser pro­
porcional a la del capital físico. Si se sustituye la ecuación 10 
en la 9 se obtendrá una función de producción similar al mo­
delo neoclásico básico (ecuación 11). Es decir, se encuentra 
que el modelo Solow - Swan ampliado para incorporar el capi­
tal humano es solo una forma de argumentar que la participa­
ción del capital relevante (a. = E+Tl) es mucho mayor que la 
del capital físico. En otros términos, el procedimiento utilizado 
por Mankiw y sus colegas es una forma de sustentar que la 
participación del capital relevante está más próxima a 0.8 que 
a 0.3. 
ay = AKa L1- (11 ) 
Acá se adopta el modelo Solow - Swan ampliado como base 
para interpretar el crecimiento de la economía risaraldense. 
Según GRECO (2002, 41), este tipo de modelos resulta perti­
nente para economías como la colombiana porque, además 
de exigir información para la que se dispone de series estadís­
ticas adecuadas, la sencillez del modelo, así como el relativo 
8 Los autores establecen una clara diferencia entre capital humano y conocimiento abs­
tracto. El capital humano se concreta en las capacidades y conocimientos adquiridos por 
el trabajador individual; por ello, al igual que los bienes económicos de tipo convencional, 
es excluyente y exclusivo. Por el contrario, si un algoritmo está siendo utilizado en una 
determinada actividad, ello no hace más difícil o menos productivo su uso en otra activi­
dad. 
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atraso y la condición importadora del país, resultan coheren­
tes con un modelo que, como el escogido, resalta el papel de 
la expansión del capital físico por trabajador y la incorpora­
ción exógena de tecnología. 
En ese mismo sentido, y dado el propósito de llegar a conclu­
siones cuantitativas, resulta más fácil trabajar con un modelo 
que, en el espíritu del de Solow - Swan, supone exógenas tanto 
la tasa de ahorro como la asignación de recursos a la acumu­
lación de capital humano. Esto permitirá relacionar el modelo 
con cantidades observables en lugar de con parámetros sobre 
las preferencias de los agentes económicos que no pueden ser 
observadas. 
Sin embargo, aunque dicho modelo se considera útil para ayu­
dar a explicar los principales aspectos del crecimiento de la 
economía risaraldense, es claro que éste deja aún implícitos 
muchos otros factores que elevan la productividad y el creci­
miento. Por ello, y siguiendo la línea de los trabajos empíricos 
recientes, resulta necesario considerar otras variables que po­
drían explicar los cambios en eficiencia y la tasa de progreso 
técnico. 
Un desarrollo teórico que complementa las ideas anteriores es 
aquel relacionado con el análisis Kaldoriano del crecimiento 
económico, expuesto en lo que en la literatura especializada 
se conoce como las tres "leyes" del crecimiento de Kaldor 
(Ocegueda Hernández, 2003). La primera de esas leyes esta­
blece que la tasa de crecimiento de una economía se relaciona 
de manera positiva con la correspondiente a su sector de ma­
nufacturas y considera a este último un motor de crecimient09. 
Lo anterior se explica por el alto efecto multiplicador del sector 
productor de manufacturas, debido a las altas elasticidades 
ingreso de la demanda de este tipo de bienes; los fuertes enca­
denamientos hacia atrás y hacia adelante; y las economías de 
9 Según Thirlwall (2003 , 73) el enfoque neoclásico del crecimiento trata a todos los 
sectores de la economía como si fueran iguales; por el contrario Nicholas Kaldor siempre 
argumentó la imposibilidad de entender el proceso de crecimiento sin tener un enfoque 
sectorial que distinga entre actividades con rendimientos crecientes, por un lado, (las 
cuales él asoció con la industria) y actividades con rendimientos decrecientes (que aso­
cia con actividades agrícolas y mineras basadas en el uso de la tierra). 
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aprendizaje que a su interior pueden derivarse de los avances 
en la división del trabajo. 
Así mismo, la literatura económica reciente sugiere que el cre­
cimiento de las exportaciones genera rendimientos crecientes 
en los sectores relacionados, según la llamada "ley de Verdoorn", 
y externalidades en los sectores no exportables. los modelos 
teóricos que explican la relación entre el crecimiento de las 
exportaciones y el de la economía parten del supuesto de que 
las productividades marginales de los factores de producción 
empleados en las actividades orientadas a la exportación son 
mayores a las obtenidas en los demás sectores. 
De otro lado, y como lo planteó en su momento Schumpeter 
(1957, 69), el desenvolvimiento económico tiende a estar rela­
cionado con el estado previo de las cosas, por lo que resulta 
fundamental tener en cuenta el crecimiento económico recien­
te al momento de explicar el desempeño económico de una 
región o país. En otras palabras, según Schumpeter, lo historia 
ofrece un punto de visto válido para lo posible evolución de la 
economía. 
De esto formo, tomando logaritmos a la ecuación 11 y permi­
tiendo que el producto del período previo (Yt-1), la tasa de 
crecimiento de las exportaciones (X) y la participación de la 
industria manufacturera (ind) tengan un efecto directo sobre 
el producto del período t, se obtiene la ecuación a estimar en 
el análisis de los determinantes del crecimiento (ecuación 12). 
logY= fJ+elogK+1JlogH+(l-e-1J)logL+t/ind+'I'l;_1 +&+~ (12) 
5. Análisis de los determinantes del crecimiento 
En coherencia con la discusión anterior se estimó un modelo 
como el propuesto en lo ecuación 12. El sistema de variables e 
indicadores se resume el la tabla 1. Como se observa en dicha 
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tabla, los indicadores del capital físico y el capital humano no 
son los más apropiados; pero las deficiencias de información 
en el ámbito regional (no se tiene información sobre forma­
ción bruta de capital fijo en la economía departamental, ni 
series completas sobre coberturas educativas y/o promedio de 
años de educación de la población) plantean como única al­
ternativa el uso de los mismos como proxy. 
De otro lado, para el análisis de regresión se consideraron 
solo las exportaciones menores, por considerar que en ellas es 
más probable la presencia rendimientos crecientes de escala y 
lo generación de externalidades que benefician a los sectores 
no exportables. 
Tabla 1. Sistema de variables 
riable![lndicador ~U. .[Si9i1l'1 
~·~ºi~?,.Q!'lP_ill!ªmmJ!ªLJlbgg!!'li@J:teU:>lB _ .•. __ . .. .......... . - .- ..tLX ..... .J 
ital físico Logaritmo de la inversión neta registrada en •. ~ 
. la Cámara de Comercio de Pereira \ 
¡i=!:'-C-"'ap'-"it"'"'a'-cl h-'-u-'m""""a-'-'no-"-"-"-"-="-í' L~g~ritn~ del nÚ~~r~ de matriculados enl LHpre . 
pre~scolar ' 
¡ L~gari~mo del número de matriculados enl LHpri . 
¡ ~::~~ del número de matriculados en! LHsec • 
I secundaria • !1""T"';;';~a=ba:::;··"";jo=···=···-'---'-'="-----;; ... .,.. de la población económicamente ILpea I 
lL Indl!l3t~:~dizaciÓn j.ll:>artiCi.pªCión de la In.du~,a en el PIB. IIND I 
i[ ExPort~ciones ~s~or: crecimiento. de la~ _ex_po_rt_a_c_lones ri 
~~~~~~~--
De manera previa y para evitar obtener relaciones espúrias se 
practicaron pruebas Dickey Fuller Aumentados ( ADF) a las 
diferentes series de los variables para constatar la existencia 
de raíces unitarias en ellos. En general las series resultaron 
integradas de orden 1; con excepción lK y lHpre, en cuyo caso 
no se rechazó la hipótesis de estacionariedad, y lHsec que 
resultó integrada de orden dos. Por lo anterior se aplicaron 
pruebas de cointegración a diferentes ecuaciones de regresión 
en los que no fue posible incluir las dos primeras y se consideró 
el diferencial de la última (DlHsec). los resultados de este 
ejercicio se resumen en el cuadro 5. 
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aprendizaje que a su interior pueden derivarse de los avances 
en la división del trabajo. 
Así mismo, la literatura económica reciente sugiere que el cre­
cimiento de las exportaciones genera rendimientos crecientes 
en los sectores relacionados, según la llamada "Ley de Verdoorn", 
y externalidades en los sectores no exportables. Los modelos 
teóricos que explican la relación entre el crecimiento de las 
exportaciones y el de la economía parten del supuesto de que 
las productividades marginales de los factores de producción 
empleados en las actividades orientadas a la exportación son 
mayores a las obtenidas en los demás sectores. 
De otro lado, y como lo planteó en su momento Schumpeter 
(1957, 69), el desenvolvimiento económico tiende a estar rela­
cionado con el estado previo de las cosas, por lo que resulta 
fundamental tener en cuenta el crecimiento económico recien­
te al momento de explicar el desempeño económico de una 
región o país. En otras palabras, según Schumpeter, la historia 
ofrece un punto de vista válido para la posible evolución de la 
economía. 
De esta forma, tomando logaritmos a la ecuaclon 11 y permi­
tiendo que el producto del período previo (Yt- 1), la tasa de 
crecimiento de las exportaciones (X) y la participación de la 
industria manufacturera (ind) tengan un efecto directo sobre 
el producto del período t, se obtiene la ecuación a estimar en 
el análisis de los determinantes del crecimiento (ecuación 12). 
logY=f3+elogK+T/logH+(l-e-T/)logL+(jind+IJIl';_1 +&+~ (12) 
5. Análisis de los determinantes del crecimiento 
En coherencia con la discusión anterior se estimó un modelo 
como el propuesto en la ecuación 12. El sistema de variables e 
indicadores se resume el la tabla 1. Como se observa en dicha 
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tabla, los indicadores del capital físico y el capital humano no 
son los más apropiados; pero las deficiencias de información 
en el ámbito regional (no se tiene información sobre forma­
ción bruta de capital fijo en la economía departamental, ni 
series completas sobre coberturas educativas y/o promedio de 
años de educación de la población) plantean como única al­
ternativa el uso de los mismos como proxy. 
De otro lado, para el análisis de regresión se consideraron 
solo las exportaciones menores, por considerar que en ellas es 
más probable la presencia rendimientos crecientes de escala y 
la generación de externalidades que benefician a los sectores 
no exportables. 
Tabla 1. Sistema de variables 
De manera previa y para evitar obtener relaciones espúrias se 
practicaron pruebas Dickey Fuller Aumentadas ( ADF) a las 
diferentes series de las variables para constatar la existencia 
de raíces unitarias en ellas. En general las series resultaron 
integradas de orden 1i con excepción LK y LHpre, en cuyo caso 
no se rechazó la hipótesis de estacionariedad, y LHsec que 
resultó integrada de orden dos. Por lo anterior se aplicaron 
pruebas de cointegración a diferentes ecuaciones de regresión 
en las que no fue posible incluir las dos primeras y se consideró 
el diferencial de la última (DLHsec). Los resultados de este 
ejercicio se resumen en el cuadro 5. 
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Cuadro 5. Ecuaciones de cointegración* 
" ,."""~-,." .... 
· VARIABLE DEPENDIENTE: LY 	 "11 
• Variables indej:1erÍdientes l' Modelo 1 1 Modelo 2 1I Modeío 3' l.m.__ 
""o. ."'"0" "'". 
e 	 1 4,132884 

.• /1 982722) 
 "111 I1 
_.. _­
-,~"' " ~.- ., 
LHpri I
.. ·····I¡?~~;::13;;)li W r .,.._.• 
. ! 0.324591 . 
• DLHsec 	 ji 0,039829 li
• /0.979231),1 (O 118229) 
.._. ~.- ~_. 
_.," .. 
I 0.487316 
,1 (2212139) 
; 0.738305 Lpea 	
""'" 
TO,390192 
I (4.012752) ¡(3.120941) 

X 
.. 
1: 0,075993 
 06785 
,: (1 201534) 
i 0.057630 
:(0.846813) (2.521808)1­, 
, 2.74E-05 ! 3.16E-05I , (3882629) 
Y(-1) 	 1 4,2OE-05 
, /4.909193) /3.177827)
I 	 .,-" "' 'WA 
.0.002659IIND 	 11 0,001301 
I (0.668967).10350001) 1
" 
- ~._." • _"'O, __ H., ,~" "N. ., .,._ , 'H._ .. ,..~_ ,.._~ '''~'"~_" 
I...:.:R2=--___________1 0,973295 li 0.966296 1 0.969165~: 
1,-·.:..:R:=..2.::JajL::cUs::.:ta=.:d~_"o:........___________.J,,..,;0::::',9=':6""·43=9=-=3=""~,-JILI'='0::::.9':::'57=8:'=7'='0~1'_i=-=0:""96=-=.3"":""23=-,="-'1 
I-=:.De~se.ov""ia""ci-""6n"-e,,,-,s~ta,,,-'n"",da""r-"d""e..!!la"-.:r",e,.,gr",e~sio~·n"--___.JI O ,04318 ... T0.046969 r 0.043584 , 
-É.stadístico Durbin-Watson '",,:1:J.,8::.:9::.::86:;:;4.,:..,'==~I, 1.536836 J 1.833233 '1 
*Los valores del estadístico "t" asociados al coeficiente estima­
do aparecen entre paréntesis. 
En todos los modelos estimados se obtienen coeficientes con 
los signos esperados, sin embargo en los modelos 1 y 2 muy 
pocos coeficientes resultan significativos en términos estadísti­
cos. Por el contrario, el modelo 3, además de observar un 
buen nivel de significancia en los coeficientes, presente un muy 
buen ajuste; es decir, con él se estaría logrando una buena 
explicación de la dinámica de crecimiento de largo plazo de la 
economía departamental. 
Para un nivel de significancia del 10%, la prueba de 
cointegración de Johansen no permite rechazar la hipótesis de 
que entre las series LY Lpea X Y(-1) LHpri existe cointegración. 
Además, el estadístico Durbin-Watson de esta regresión de 
cointegración (CRDW= 1.83) es superior a los valores críticos 
0.511 (al 1 %), 0.386 (al 5%) y 0.322 (al 10%) suministrados 
por Sargan y Bhargava 10. Adicionalmente el modelo de re­
10 Otro síntoma de cointegración es la presencia de un R2 alto acompañado de valores no 
muy bajos (de acuerdo con la prueba de Sargan y Bhargava) del estadístico Durbin­
Watson. 
37 
El c/clo econólD/co una ID/rada desde••• 
gresión 3 cumple con los supuestos de normalidad (estad.ís~icos 
Kurtosis = 2.65 Y Jorque Bera = 0.329), homocedastlcldad 
(estadístico White = 9.58 Y probabilidad del estadístico "F" = 
0.347) Y no correlación serial (estadístico Breusch-Godfrey ~ 
1.83 Y probabilidad del estadístico "F" = 0.505), lo que permI­
te hacer inferencias más confiables a partir de la estimación 
realizada. 
A nivel de resultados, la disponibilidad de población trabaja­
dora ha tenido efectos positivos importantes en la dinámica de 
crecimiento económico del departamento, lo que evidencia la 
presencia de actividades que usan en forma extensiva ~I tra~a­
jo. De igual forma, aunque las pruebas de Granger eVidenCian 
causalidad de este tipo en ambos sentidos 11, el crecimiento de 
las exportaciones menores ha estado favoreciendo la evolu­
ción de largo plazo de la economía departamental. 
En este punto es importante señalar que, aunque no se logró 
evidencia de un impacto estadísticamente significativo de la 
participación de la industria en el PIB sobre el creci.miento d.e 
la economía, la incidencia de esta variable sobre dicho crecI­
miento se puede observar de manera indirecta a través de la 
dinámica de las exportaciones, que en el caso analizado son 
fundamentalmente de origen industrial. 
De otro lado, los resultados señalan que el crecimiento depar­
tamental se muestra bastante sensible al aumento de la pobla­
ción que accede a la educación primaria. Esto coincide con 
diferentes estudios a nivel mundial (Birdsall y Sabot, 1995), 
según los cuales, al contrario de la idea. tradicional qu~ ~e en 
la educación superior el factor determinante, el crecimiento 
resulta altamente favorecido por la expansión de la educación 
primaria. Es más, a partir de lo anterior, se afirma que uno de 
los tantos factores que explica las diferencias en el desempeño 
económico de los últimos cincuenta años, entre el Sudeste Asiá­
tico y América Latina, tiene que ver con la apuesta que hizo la 
primera de estas regiones por la educación básica frente a la 
énfasis de la segunda en la educación superior. 
11 Estas pruebas hacen referencia al sentido limitado de "precedencia', es decir, determi­
nar si A precede a B, B precede a A o bien son contemporáneos; y que se basan en la 
premisa de que el futuro no puede provocar el presente ni mucho menos el pasado 
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Cuadro 5. Ecuaciones de cointegración* 
I~V=A~R=IA=B=LE~OE=P~E~N=O~IE~N~TE~:~L~Y~~==~==~==~~~~=~====~II 
Variables independientes 11 Modelo 2 
i e .... 
.·LHpri 
i------~~~--______-=~~~~__~=-~~~--~~~~~~~ 
l·oLHSec 
I Lpea' .. 
IX 
l . ..,--,______~--~~.,-...,....,..~=-Jw~~~~~"'~~~ 
I Y(·1) 
1 
liNO 
l. _R2_.~.~_~. -~-,-~-=='''~'''7l"''·...JIO,973295 
¡ 
i R2 ajüstado . ..... . . . ....... ]l(j;964393 
•• OEl~:lViación estál1dar de la regresión 1: 0,04:318 
...s.s~ta~d_ístico Ourbin-Watson. .... ..... . .• JI 1 ,89864 
*los valores del estadístico lit" asociados al coeficiente estima­
do aparecen entre paréntesis. 
En todos los modelos estimados se obtienen coeficientes con 
los signos esperados, sin embargo en los modelos 1 y 2 muy 
pocos coeficientes resultan significativos en términos estadísti­
cos. Por el contrario, el modelo 3, además de observar un 
buen nivel de significancia en los coeficientes, presente un muy 
buen ajuste; es decir, con él se estaría logrando una buena 
explicación de la dinámica de crecimiento de largo plazo de la 
economía departamental. 
Para un nivel de significancia del 10%, la prueba de 
cointegración de Johansen no permite rechazar la hipótesis de 
que entre las series lY lpea X Y(-l) lHpri existe cointegración. 
Además, el estadístico Durbin-Watson de esta regresión de 
cointegración (CRDW= 1 .83) es superior a los valores críticos 
0.511 (al 1 %), 0.386 (al 5%) y 0.322 (al 10%) suministrados 
por Sargan y Bhargava 10. Adicionalmente el modelo de re­
10 Otro síntoma de cointegración es la presencia de un R2 alto acompañado de valores no 
muy bajos (de acuerdo con la prueba de Sargan y Bhargava) del estadístico Durbin­
Watson. 
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gresión 3 cumple con los supuestos de normalidad (estadísticos 
Kurtosis = 2.65 Y Jorque Bera = 0.329), homocedasticidad 
(estadístico White = 9.58 Y probabilidad del estadístico "F" = 
0.347) Y no correlación serial (estadístico Breusch-Godfrey = 
1.83 Y probabilidad del estadística "F" = 0.505), lo que permi­
te hacer inferencias más confiables a partir de la estimación 
realizada. 
A nivel de resultados, la disponibilidad de población trabaja­
dora ha tenido efectos positivos importantes en la dinámica de 
crecimiento económico del departamento, lo que evidencia la 
presencia de actividades que usan en forma extensiva el traba­
jo. De igual forma, aunque las pruebas de Granger evidencian 
causalidad de este tipo en ambos sentidas 11, el crecimiento de 
las exportaciones menores ha estado favoreciendo la evolu­
ción de largo plazo de la economía departamental. 
En este punto es importante señalar que, aunque no se logró 
evidencia de un impacto estadísticamente significativo de la 
participación de la industria en el PIB sobre el crecimiento de 
la economía, la incidencia de esta variable sobre dicho creci­
miento se puede observar de manera indirecta a través de la 
dinámica de las exportaciones, que en el caso analizado son 
fundamentalmente de origen industrial. 
De otro lado, los resultados señalan que el crecimiento depar­
tamental se muestra bastante sensible al aumento de la pobla­
ción que accede a la educación primaria. Esto coincide con 
diferentes estudios a nivel mundial (Birdsall y Sabot, 1995), 
según los cuales, al contrario de la idea tradicional que ve en 
la educación superior el factor determinante, el crecimiento 
resulta altamente favorecido por la expansión de la educación 
primaria. Es más, a partir de lo anterior, se afirma que uno de 
los tantos factores que explica las diferencias en el desempeño 
económico de los últimos cincuenta años, entre el Sudeste Asiá­
tico y América latina, tiene que ver con la apuesta que hizo la 
primera de estas regiones por la educación básica frente a la 
énfasis de la segunda en la educación superior. 
11 Estas pruebas hacen referencia al sentido limitado de "precedencia", es decir, determi­
nar sí A precede a B, B precede a A o bien son contemporáneos; y que se basan en la 
premisa de que el futuro no puede provocar el presente ni mucho menos el pasado 
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Finalmente, los resultados suman evidencia en favor de la hi­
pótesis de Schumpeter según la cual el desenvolvimiento eco­
nómico tiende a estar relacionado con el estado previo de las 
cosas, por lo que resulta fundamental tener en cuenta el creci­
miento económico reciente al momento de explicar el desem­
peño de una región o país. En otras palabras, la dinámica 
económica regional está observando un comportamiento 
inercial de sus períodos de expansión y/o contracción, lo cual 
explica el que la duración de su ciclo (14 años) sea amplia­
mente superior al promedio nacional (8 años). 
6. Conclusiones 
En este trabajo se exploraron las características del ciclo de la 
economía risaraldense en los períodos 1980 - 2002. Para ello 
se evaluó la medida en que el ciclo productivo de Risaralda ha 
estado relacionado con el patrón nacional o si, por el contra­
rio, ha estado fundamentalmente determinado por eventos 
particulares del departamento y/o por los cambios en las con­
diciones económicas internacionales, especialmente en lo que 
tiene que ver con la evolución del mercado internacional del 
café. Esto se hizo bajo el supuesto de que algunas regiones 
pueden reaccionar con más fuerza que otras a los comporta­
mientos de las variables macroeconómicas nacionales, tales 
como los cambios propiciados por la política económica, va­
riaciones en los precios relativos y/o innovaciones tecnológi­
cas. 
El ejercicio sirvió para evidenciar que el ciclo económico regio­
nal reacciona con características diferentes a su similar nacio­
nal. En primer lugar, su promedio de duración es considera­
blemente superior (14 años) al promedio de duración del ciclo 
colombiano (8años), en segundo lugar, el componente cíclico 
risaraldense observa una mayor amplitud o volatilidad, cuya 
desviación estándar (0.0515) es el doble de la observada para 
la economía colombiana (0.0252). En tercer lugar, se encontró 
un muy bajo grado de conformidad o coherencia (comovimiento) 
entre los ciclos nacional y regional. Todo lo anterior confirma 
la hipótesis inicial según la cual algunas regiones pueden re­
accionar de manera distinta, a como lo hacen otras o la mis­
ma economía nacional, frente a cambios propiciados por la 
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política economlca, las variaciones en los precios relativos y/o 
las innovaciones tecnológicas. 
Aunque era uno de los propósitos del ejercIcIo no se logró 
aportar evidencia clara y contundente sobre los factores que 
han estado determinando para el departamento del Risaralda 
su comportamiento cíclico. Evidencia que resulta fundamental 
al momento de establecer cuales han sido las características 
diferenciadoras del ciclo regional frente al nacional. Será ne­
cesario entonces una profundización en el análisis de los de­
terminantes del ciclo económico risaraldense, en donde se in­
corpore un trabajo más amplio sobre la política cafetera y su 
verdadera capacidad para aislar el comportamiento económi­
co de las regiones y la nación del mercado internacional de 
este comodity. 
En una perspectiva de largo plazo, se constata la importancia 
de ampliar las oportunidades de educación para la población, 
en una estrategia clara y coherente que busque favorecer el 
crecimiento económico de largo plazo. En el caso concreto, la 
incidencia de la educación básica en el crecimiento parece ser 
mucho más fuerte de lo que tradicionalmente se piensa, lo 
cual justifica todo esfuerzo que la región haga en este sentido; 
no sólo en lo que tiene que ver con la ampliación de cobertu­
ras, sino también en lo referido a la oferta de una educación 
pertinente y de calidad 12. 
Pero contrario a esta necesidad, es evidente el debilitamiento 
que ha observado la educación básica en el departamento en 
el período reciente. Como se plantea en el informe sobre desa­
rrollo humano para el Eje Cafetero (PNUD, 2004) el índice de 
logro educativo del departamento sufrió un deterioro entre 
1997 y el 2002, especialmente debido a las disminuciones en 
las coberturas de primaria y secundaria. De igual forma, en 
ese período no se avanzó en la reducción del analfabetismo en 
adultos y, más bien, esa tasa aumentó levemente. 
De manera similar, el estudio arroja una evidencia importante 
12 En estudios posteriores será necesario abordar el análisis específico sobre el papel 
de la educación superior en el desarrollo y el crecimiento económico regional; algo que no 
fue posible en el actual dadas las limitaciones de información referidas. 
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sobre la necesidad de mantener los esfuerzos regionales por 
consolidar un sector exportador no tradicional, donde la in­
dustria manufacturera con vocación exportadora tendrá que 
jugar un papel central. Si bien en los ejercicios de regresión no 
se obtuvieron resultados que evidenciaran una mayor impor­
tancia de la industrialización en el crecimiento departamental, 
es claro que este sector, además de tener amplias posibilidades 
de exportación, conserva las características de motor de creci­
miento de que habla Kaldor: alto efecto multiplicador, debido 
a las altas elasticidades ingreso de la demanda de este tipo de 
bienes; fuertes encadenamientos hacia atrás 13; y economías 
de aprendizaje que a su interior pueden derivarse de los avances 
en la división del trabajo. 
Es evidente que la estrategia exportadora estará condicionada 
por los avances que se logren en los niveles de educación pro­
medio de la población. Como lo proponen las teorías del capi­
tal humano y el crecimiento endógeno, el nivel de educación 
de la población define en gran medida el ritmo al cual una 
economía puede explotar las posibilidades del avance tecnoló­
gico; y el sector exportador (que se supone es un gran 
incorporador de cambio técnico) no puede ser más productivo 
que el resto de la economía sin utilizar trabajadores relativa­
mente más educados. 
Pero, igual, la contribución de la educación y la acumulación 
de capital humano al crecimiento económico están mediadas 
en gran parte por las condiciones de su demanda; es decir, por 
el desarrollo de sectores productivos que, como el exportador, 
incorporan el cambio técnico que propicia una interacción cre­
ciente con los trabajadores calificados. Cuando los avances 
en educación no están acompañados por el desarrollo de sec­
tores productivos intensivos en mano de obra con alto conteni­
do de capital humano, tiende a aumentar el "ejército" de 
desempleados calificados o de personas trabajando en activi­
dades que demandan menos años de educación, lo cual es un 
13 En el cálculo reciente de la matriz Insumo - Producto para Risaralda (CIR, 2001) se 
encontró que varias ramas industriales se destacan por tener un alto nivel de encadena­
mientos hacia atrás (café transformado, maquinaria y suministros eléctricos, cueros y sus 
productos, maderas, alimentos, bebidas, calzado, productos metálicos, vidrios y maqui­
naria general y especial, entre otros). 
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desperdicio económico y una fuente de malestar y de tensiones 
sociales. 
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